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Liebe
Anlegerinnen
und Anleger,

jeder kennt das Beispiel der Hebelkraft
aus dem Physikunterricht, wenn ein
Steinquader, der vorher unverrickbar
erschien, mittels einer Stange von nur
einem einzigen Menschen bewegt
werden kann. Hebel sind Kraftwandler.
Sie dienen dazu, mit kleiner Kraft GroBes
zu bewirken. Dies erfahren wir taglich,
wenn wir einen Flaschendffner, einen
Schraubenschlissel oder einen Wagen-
heber benutzen.

Auch mit Hebelzertifikaten wie Turbos
oder Mini-Futures kann man eine ganze
Menge bewegen. Der Einsatz ist meist
klein, die Wirkung auf das eingesetzte
Kapital aber umso gréBer.

Mit dieser Broschire méchten wir lhnen
die Funktionsweise der Hebelzertifikate
Turbos und Mini-Futures erklaren und
anhand von Fallbeispielen deren Ver-
halten in unterschiedlichen Marktphasen

aufzeigen. Denn nur wer die Funktions-
weise eines Produkts und dessen Ein-
satzmadglichkeiten verstanden hat, kann
bei seinen konkreten Anlageentschei-
dungen fundierte Abwagungen zwischen
Chancen und Risiken vornehmen.

Diese Broschure stellt keine Anlagebera-
tung dar und ist nicht als Anlageberatung
oder -empfehlung zu verstehen. Es sollen
lhnen lediglich zusétzliche Informationen
an die Hand gegeben werden. lhre
individuelle Anlageentscheidung sollten
Sie selbstverstandlich stets aufgrund

der maBgeblichen Angebotsunterlagen
treffen.

Wenn Sie weitere Fragen oder Anregun-
gen haben, rufen Sie meine Kolleginnen
und Kollegen sowie mich gerne an.

Wir wiinschen lhnen viel Erfolg bei
der Geldanlage!
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Hebel mit
Hebel-Wirkung

In der Welt der Wirtschaft und
im Privatleben ist es weit ver-
breitet, das vorhandene Eigen-
kapital mit einer Hebelwirkung
zu versehen. Der Schlussel
dafur ist die Hinzunahme von
Fremdkapital, beispielsweise
in Form eines Bankkredits.
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Unternehmen nutzen Fremdkapital flr
ihre Investitionen, um moglichst hohe
Gewinne zu erwirtschaften und dem
vergleichsweise geringen Eigenkapital-
anteil zu einer hohen Rendite zu verhel-
fen. Im privaten Bereich ist es die Regel,
den Immobilienerwerb als Investment
mit Hebelwirkung zu tatigen. Indem der
Hauslebauer nur einen Teil des Kauf-
preises in Form von eigenen Ersparnissen
aufbringt, jedoch am Wertzuwachs oder
Wertverlust der erworbenen Immobilie
vollstandig partizipiert, sind die prozen-
tualen Auswirkungen auf das Eigen-
kapital um ein Vielfaches verstarkt.

Gehebelte Finanzprodukte bieten dem
Anleger die Moglichkeit, zum Beispiel
an der Kursentwicklung einer Aktie mit

geringem Kapitaleinsatz teilzunehmen.
Da nur ein Teil des Basiswerts beim
Einstieg bezahlt werden muss, entstehen
bei prozentualer Betrachtung gehebel-
te Gewinne oder Verluste. Wie auf der
nachsten Seite veranschaulicht, kénnte
zum Beispiel ein zehnprozentiger Aktien-
kursgewinn zu 20 Prozent Gewinn bei
einem zugehdrigen Hebel-Investment
fuhren. Allerdings wurden 10 Prozent
Aktienkursverlust auch mit einem
zwanzigprozentigen Abschlag beim
selben Hebel-Investment einhergehen.
Das eingesetzte Kapital kann im Verlust-
fall durch eine Hebelwirkung allerdings
schnell aufgezehrt werden. Gehebelte
Investments sind daher stets mit dem
Risiko eines Totalverlusts des eingesetz-
ten Kapitals verbunden.
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Grundlagen

Investieren mit Hebelwirkung

... ermoglicht liberproportionale prozentuale Gewinne ... und birgt ebenso iiberproportionale prozentuale Verlustgefahren
Beispiel: Aktienkursgewinn Beispiel: Aktienkursverlust
110 Euro 100 Euro 10 Euro Kursverlust der Aktie, ausgehend

von 100 Euro, entsprechen =10 %.

10 Euro Kursgewinn der Aktie, ausgehend
100 Euro von 100 Euro, entsprechen +10 %. 90 Euro

Investment mit zweifachem Hebel
Um an den Kursbewegungen der Aktie vollstandig zu partizipieren,
mussen beispielsweise nur 50 Euro bezahlt werden.

Uberproportionaler Gewinn des Hebel-Investments Uberproportionaler Verlust des Hebel-Investments

60 Euro 50 Euro Auch das gehebelte Investment
Auch das gehebelte Investment verliert 10 Euro analog zur Aktie.
erzielt 10 Euro Kursgewinn analog Ausgehend von 50 Euro KELUfPreIS
zur Aktie. Ausgehend von 50 Euro entspricht dies jedoch -20 %.
Kaufpreis entspricht dies jedoch Der Hebel (hier 2) wirkt ebenso
+20 %. Der Hebel betragt hier 2. im Verlustszenario.

50 Euro 40 Euro

Die vorliegende Broschiire betrachtet Turbos und Mini-Futures,
denen drei wesentliche Eigenschaften gemein sind:

1. Die absoluten Kursschwankungen des 2. Die Preisbildung eines Hebelzertifikats 3. Eine unglnstige Kursentwicklung

zugrunde liegenden Finanzinstruments, ist transparent und leicht nachvollziehbar,  des Basiswerts kann jederzeit zur

des sogenannten Basiswerts, wirken sich  da sie fast ausschlieBlich von den Kurs- Beendigung des Hebelzertifikats fuhren,
nahezu eins zu eins im Kurs des Hebel- bewegungen des Basiswerts bestimmt welche mit einem Totalverlust des ein-
zertifikats aus. Dadurch ergibt sich bei wird, wahrend andere Einflisse allenfalls ~ gesetzten Kapitals oder der Ruckzahlung
prozentualer Betrachtung die angestrebte  eine untergeordnete Rolle spielen. eines geringen Restwerts einhergeht.

Hebelwirkung.
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Grundlagen

Offen fur alle

Richtungen des Marktes

Mit Hebelzertifikaten
kdnnen Anleger auf
steigende oder fallende
Notierungen des
zugrunde liegenden
Basiswerts setzen.

Steigender Markt

Beispiel: Aktienkursgewinn

110 Euro

10 Euro Kursgewinn,
ausgehend von 100 Euro,

100 Euro entsprechen +10 %.

Sinkender Markt

Beispiel: Kursverlust des Basiswerts

100 Euro
10 Euro Kursverlust,
ausgehend von 100 Euro,
entsprechen =10 %.
90 Euro
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So ist es beispielsweise maglich, bei
steigender Notierung eines groRen
Aktienindex Uberproportionale Gewinne
zu erzielen. Aber auch wenn die Bérsen
auf Talfahrt gehen, lassen sich mit klei-
nem Einsatz groBe Ertrage generieren.
Entscheidend ist der richtige Riecher
fur den kunftigen Trend des Basiswerts,
denn eine ungunstige Kursbewegung

fUhrt unmittelbar zu Verlusten des be-
treffenden Hebelzertifikats. Als Unter-
scheidung der Ausrichtung werden die
Begriffe ,Long“ und ,Short“ verwendet.
Long-Hebelzertifikate profitieren von
steigenden Basiswertkursen. Short-
Hebelzertifikate sind fur sinkende Basis-
wertkurse konzipiert.

Gewinn eines Hebelprodukts Long

60 Euro

e

50 Euro

Das zum Beispiel fir 50 Euro erworbene
Hebelprodukt Long erzielt ebenso 10 Euro
Kursgewinn. Dies entspricht +20 % (Hebel 2).

40 Euro

AN

30 Euro

Verlust eines Hebelprodukts Short

Das zum Beispiel fir 40 Euro erworbene
Hebelprodukt Short verliert ebenso 10 Euro an Wert.
Dies entspricht =25 % (Hebel 2,5).

50 Euro

40 Euro

Verlust eines Hebelprodukts Long

Das zum Beispiel fir 50 Euro erworbene
Hebelprodukt Long verliert ebenso 10 Euro an Wert.
Dies entspricht =20 % (Hebel 2).

50 Euro

e

40 Euro

$§ 43

Gewinn eines Hebelprodukts Short

Das zum Beispiel flr 40 Euro erworbene
Hebelprodukt Short erzielt ebenso 10 Euro
Kursgewinn. Dies entspricht +25 % (Hebel 2,5).
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Kleiner Einsatz,
grof3e Wirkung

Fur die Preisbildung der
in dieser Broschure vor-
gestellten Hebelzertifikate
ist hauptsachlich der
aktuelle Basiswertkurs
verantwortlich. Dies ist
so, weil der sogenannte
innere Wert der mit Ab-
stand wichtigste Preis-
bestandteil ist.

Beim inneren Wert handelt es sich um die
positive Differenz zwischen dem aktu-
ellen Basiswertkurs und dem Basispreis,
multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis.

Innerer Wert eines Long-Hebelzertifikats
= (Basiswertkurs — Basispreis) x Bezugs-
verhaltnis

Innerer Wert eines Short-Hebelzertifikats
= (Basispreis — Basiswertkurs) x Bezugs-
verhaltnis

Bezugsverhaltnis: Anzahl der Basiswerte,
auf die sich das einzelne Hebelzertifikat
bezieht.

Der Fokus auf den inneren Wert bringt es
jedoch mit sich, dass ein Hebelzertifikat
nicht mehr existieren kann, wenn der
innere Wert durch eine unguinstige Ent-
wicklung des Basiswertkurses verloren
geht. Hieraus ergibt sich ein erhebliches
Totalverlustrisiko.
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Die absoluten Kursschwankungen des
Basiswerts bildet das Hebelzertifikat
durch die erhebliche Bedeutung des
inneren Werts nahezu eins zu eins

ab. Auf den vergleichsweise geringen
Produktpreis bezogen, entsteht dadurch
der Hebel auf die Basiswertperformance.
Zum Kaufzeitpunkt kann der Anleger die-
sen Hebel leicht berechnen und ab dem
Einstieg effektiv nutzen.

Hebel = Basiswertkurs x Bezugs-
verhaltnis / Produktpreis

Im Kaufpreis eines Hebelzertifikats ist
neben dem inneren Wert gegebenen-
falls noch ein Aufgeld vorhanden. Um
Kursentwicklungen und Hebelwirkungen
zu verdeutlichen, beschranken sich die
nachfolgend dargestellten Grafiken aus-
schlieBlich auf die Veranderung des inne-
ren Werts bei einem Long- und einem
Short-Hebelzertifikat. Auch das Szenario
eines Totalverlusts darf hierbei nicht un-
berucksichtigt bleiben.
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Grundlagen

Hebelprodukt Long

Beispielszenarien fiir die Hebelwirkung und das Totalverlustrisiko

Ausgangslage:
Basiswertkurs 50 Euro
Basispreis 25 Euro
innerer Wert = 25 Euro

Annahme:
Produktpreis = innerer Wert
Hebel = 2 (= 50 Euro / 25 Euro)

innerer

25 Euro

Hebelprodukt Short

Basispreis

Szenario 1:
Basiswertkurs -20 %
innerer Wert
Hebelprodukt -40 %
Hebel = 2

innerer

Basispreis
25 Euro

Szenario 2:
Basiswertkurs +15 %
innerer Wert
Hebelprodukt +30 %
Hebel = 2

innerer
Wert
32,50
Euro

Beispielszenarien fiir die Hebelwirkung und das Totalverlustrisiko

Ausgangslage:
Basiswertkurs 50 Euro
Basispreis 60 Euro
innerer Wert =10 Euro

Annahme:
Produktpreis = innerer Wert
Hebel = 5 (= 50 Euro / 10 Euro)

Szenario 1:
Basiswertkurs -20 %
innerer Wert
Hebelprodukt 100 %
Hebel =5

Szenario 2:
Basiswertkurs +10 %
innerer Wert
Hebelprodukt -50 %
Hebel =5

Szenario 3:
Basiswertkurs =50 %
innerer Wert
Hebelprodukt <100 %
Hebel = 2

innerer Wert = 0 Euro
Produkt endet
unwiderruflich im
Totalverlust!

Basispreis
25 Euro

Basis-
wert-
kurs

25
Euro
oder

weniger

Szenario 3:
Basiswertkurs +20 %
innerer Wert
Hebelprodukt <100 %
Hebel =5

Basispreis Basispreis Basispreis
innerer 60 Euro 60 Euro innerer 60 Euro
Wert Wert
10 innerer 5 Euro
Euro
innerer Wert = 0 Euro
Produkt endet
unwiderruflich im
Totalverlust!
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Wichtige Parameter

Entscheidende Kennzahlen

Die Kenntnis einer Uberschaubaren Anzahl von Fachbegriffen ist notwendig,

um in die Funktionsweise von Hebelzertifikaten tiefer einzusteigen und die Besonder-
heiten der moglichen Varianten zu verstehen. Nachfolgend werden diese
Fachbegriffe kurz erlautert. Wenn Sie mit anderen derivativen Finanzprodukten
bereits vertraut sind, werden die meisten Begriffe fur Sie nichts Neues sein.

Basiswert

Der Basiswert ist der Finanztitel, auf den
sich ein Hebelzertifikat bezieht. Dabei
kann es sich beispielsweise um eine
Einzelaktie, einen Index, einen Rohstoff
oder eine Wahrung handeln.

Bezugsverhiltnis

Das Bezugsverhaltnis definiert, auf wie
viele Einheiten des Basiswerts sich ein
Hebelzertifikat bezieht. Werden Indizes
wie zum Beispiel der DAX® als Basiswert
verwendet, liegt das Bezugsverhaltnis
haufig bei 0,01. Das bedeutet, dass sich
ein Hebelzertifikat auf ein Hundertstel
des Index bezieht.

Basispreis

Der Basispreis ist das Kursniveau des Ba-
siswerts, welches fur die Wertermittlung
des jeweiligen Hebelzertifikats entschei-
dend ist. Der Basispreis liegt bei einem
Hebelzertifikat Long unter dem aktuellen
Basiswertkurs und beim Hebelzertifikat
Short Uber dem aktuellen Basiswertkurs.
Der Basispreis kann unveranderlich fest-
gelegt sein (Hebelzertifikate mit begrenz-
ter Laufzeit) oder taglichen Anpassungen
unterliegen (Hebelzertifikate mit unbe-
grenzter Laufzeit).

Anhand des aktuellen Basiswertkurses
und des Basispreises wird der innere
Wert als hauptsachlicher Preisbestand-
teil des Hebelzertifikats ermittelt: innerer
Wert Hebelzertifikat Long = (Basiswert-
kurs — Basispreis) x Bezugsverhaltnis;
innerer Wert Hebelzertifikat Short =
(Basispreis — Basiswertkurs) x Bezugs-
verhaltnis.

Knock-Out Barriere

Die Knock-Out Barriere ist ein Kurs-
niveau des Basiswerts, deren Berlihrung
oder Unterschreitung (Hebelzertifikat
Long) bzw. Berithrung oder Uberschrei-
tung (Hebelzertifikat Short) durch den
aktuellen Basiswertkurs zur sofortigen
und unwiderruflichen Beendigung des
betreffenden Hebelzertifikats fuhrt. Da
die Knock-Out Barriere dem Basispreis
entspricht (Term Turbos und Open-End
Turbos), besitzt das Produkt bei einem
Knock-Out Ereignis keinen inneren Wert
mehr. Folglich fuhrt die Beendigung des
Produkts zu einem Totalverlust, denn der
Anleger erhalt lediglich einen symboli-
schen Betrag von 0,001 Euro pro Produkt
(Mindestbetrag) ausgezahlt und erleidet
somit einen Totalverlust.

Stop-Loss Barriere

Die Stop-Loss Barriere liegt mit etwas
Abstand Uber dem Basispreis (Mini-
Future Long) bzw. unter dem Basispreis
(Mini-Future Short) und stellt einen
Parameter dar, der spater noch aus-
flhrlich bei den Mini-Futures behandelt
wird. Wird die Stop-Loss Barriere vom
Basiswertkurs berdhrt oder unterschrit-
ten (Long) bzw. bertihrt oder tUber-
schritten (Short), so wird das Produkt
automatisch gekundigt. Da der innere
Wert im Moment eines solchen Stop-
Loss Ereignisses noch nicht vollstandig
aufgezehrt ist, wird anschlieBend der
Restwert (Stop-Loss Betrag) ermittelt,
der an den Anleger ausgezahlt wird.

Ein Totalverlust ist allerdings auch hier
maoglich, wenn der Basiswertkurs weiter
fallt (Long) bzw. weiter steigt (Short) und
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auch der Basispreis erreicht wird, bevor
der Emittent die Absicherungsposition
auflésen konnte.

Laufzeit

In den nachfolgenden Kapiteln werden
verschiedene Varianten von Hebelzerti-
fikaten detailliert vorgestellt. Die einzel-
nen Papiere kdnnen mit einer begrenzten
Laufzeit ausgestattet sein (Term Turbos)
oder auf eine Laufzeitgrenze verzichten
(Open-End Turbos und Mini-Futures).

Hebel

Der Kaufpreis entspricht nur einem
Bruchteil des aktuellen Basiswertkurses.
Dennoch nimmt der Anleger an den ab-
soluten Kursbewegungen des Basiswerts
fast eins zu eins teil — im Gewinnszenario
ebenso wie im Verlustszenario. Pro-
zentual betrachtet werden die Kurs-
schwankungen des Basiswerts bei einem
Hebelzertifikat somit verstarkt. Berech-
net wird der Hebel durch eine Division
(Hebel = Basiswertkurs x Bezugsverhalt-
nis / Produktpreis). Er verandert sich also
im Zuge der Preisschwankungen standig.
Sobald der Anleger jedoch ein Hebelzer-
tifikat erwirbt, ist der zum Kaufzeitpunkt
errechnete Hebel eine verniinftige GroRe,
um die prozentuale Entwicklung der er-
worbenen Position in Abhangigkeit von
einer erwarteten prozentualen Bewegung
des Basiswerts abzuschatzen.

Produktpreis
Hierbei handelt es sich um den

Preis, den ein Anleger fir ein
Hebelzertifikat zu bezahlen hat.

Morgan Stanley | Turbos & Mini-Futures 9



Wichtige Parameter

Diese Rolle spielt
die Wahrung

Beim Einsatz von Hebelprodukten beschranken sich viele Anleger
nicht allein auf heimische Basiswerte. Auch auslandische Titel, wie
beispielsweise die groBen US-Aktienindizes (zum Beispiel S&P 500,
Nasdaq), amerikanische Technologie-Aktien oder Rohstoffe, sind
als Basiswerte beliebt und kdnnen sinnvolle Diversifizierungs-

moglichkeiten bieten.

Hierbei ist es wichtig zu beachten, dass
diese Titel an ihrer Heimatborse nicht in
Euro (EUR), sondern in US-Dollar (USD)
oder einer anderen Fremdwahrung
gehandelt werden. Das jeweilige Hebel-
produkt notiert in Deutschland jedoch

in Euro, sodass sich fir den Anleger
innerhalb der Preisbildung des Hebel-
zertifikats zusatzliche Wahrungschancen
und Wahrungsrisiken ergeben.

Die Parameter eines solchen Hebelpro-
dukts werden in der Handelswahrung
des Basiswerts festgelegt. Ebenso wird
der aktuelle Produktpreis anhand des
Basiswertkurses aufseiten des Emittenten
vorerst in der jeweiligen Fremdwahrung
berechnet. Durch die Umrechnung an-
hand des aktuellen Wechselkurses ergibt
sich dann der in Deutschland gdiltige
Produktpreis in Euro.
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Was bedeutet das in der Praxis?

1. Wenn Anleger Hebelprodukte auf
einen in einer Fremdwahrung gehandel-
ten Basiswert nutzen, bestimmen sich
alle preisbezogenen Parameter nach der
jeweiligen Fremdwahrung (des gehan-
delten Basiswerts).

2. Der aktuelle Basiswertkurs an der
Heimatbdrse des betreffenden Basis-
werts ist fur die fortlaufende Preisbildung
relevant und entscheidet ebenso Uber ein
maogliches Knock-Out- oder Stop-Loss
Ereignis.

3. Wahrungschancen entstehen, wenn
der Wert der Handelswahrung des
Basiswerts gegenuber dem Euro steigt
(im Falle des EUR/USD-Wechselkurses
erkennbar an sinkenden EUR /USD-No-
tierungen). Eine derartige Wahrungs-
entwicklung wirkt sich positiv auf den
aktuellen Kurs des Hebelprodukts in Euro
aus.

4. \Wahrungsrisiken entstehen, wenn die
Handelswéahrung des Basiswerts gegen-
Uber dem Euro an Wert verliert (im Falle
des EUR/USD-Wechselkurses erkennbar
an steigenden EUR/USD-Notierungen).
Dies hat negative Auswirkungen auf den
aktuellen Preis des Hebelprodukts in
Euro. Eine fur das Hebelprodukt glnstige
Bewegung des Basiswertkurses kann
durch einen ungunstigen Wechselkurs
sogar Uberkompensiert werden, woraus
im Ergebnis Verluste des Hebelprodukts
in Euro resultieren.

Alle nachfolgenden Ausfuhrungen zur
Funktionsweise der verschiedenen Pro-
duktvarianten basieren auf der Annahme
von Basiswerten, die in Euro gehandelt
werden.
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Ein Uberzeugendes Konzept -
drei verschiedene Varianten

Die Familie der Hebelzertifikate besteht aus drei Hauptvarianten:
den Term Turbos, den Open-End Turbos und den Mini-Futures.
Alle verfolgen dasselbe Ziel: Die absoluten Schwankungen der
Basiswertkurse sollen sich nahezu eins zu eins in den Schwankun-
gen des Produktpreises niederschlagen, sodass bei prozentualer
Betrachtung die angestrebte Hebelwirkung entsteht.

Grundidee

In den nachfolgenden Kapiteln werden Term Turbos Open-End Turbos Mini-Futures
die drei Varianten einer genauen Betrach- — — —
Laufzeit begrenzt Laufzeit unbegrenzt Laufzeit unbegrenzt

tung unterzogen, sodass Sie die Konzep- —

Aufgeld Aufgeld

te im Detail verstehen kdnnen.

Fur den Einstieg soll die folgende Grafik
dienen, die sich auf Long-Produkte be-
zieht. Es handelt sich hierbei um eine
schematische Darstellung, die bewusst
auf die Angabe konkreter Werte ver-
zichtet. Allein entscheidend ist hier die
Herausarbeitung der grundlegend be-
stehenden Unterschiede, sodass Sie ge-
gebenenfalls schon vorab eine Tendenz
entwickeln kénnen, welche Variante den
von Ihnen verfolgten Anlagezielen am
meisten zusagt.

Produkt- innerer Produkt- innerer Produkt-
preis Wert preis Wert preis

Basispreis =
Knock-Out Barriere
bleibt konstant

Basispreis =
Knock-Out Barriere
wachst von Tag zu Tag

Basispreis
wéchst von
Tag zu Tag

Bei Turbo-Optionsscheinen und Term Turbos handelt es sich um das gleiche Produkt. Der Begriff,
der das Produkt besser beschreibt, ist Turbo-Optionsscheine, daher nutzt Morgan Stanley diesen

Begriff im Basisprospekt. Da sich aber der Begriff Term Turbos im Markt durchgesetzt hat und daher
Anlegern gelaufiger ist, hat sich Morgan Stanley auch dafir entschieden, diesen ,Marketingnamen*
ZuU nutzen.
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Stop-Loss Barriere
wachst parallel zum
Basispreis. Wird der
Basispreis erreicht
oder unterschritten,
wird das Produkt auto-
matisch gekiindigt.
Dadurch wird die
maximale Hebelwir-
kung verhindert und
ein Restwert kann
gegebenenfalls aus-
bezahlt werden.
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Term Turbos

Term Turbos besitzen einen festen Bewertungstag, an dem das
jeweilige Produkt final abgerechnet wird, sofern es vorher nicht

zu einem Knock-Out Ereignis gekommen ist. Die Laufzeit eines Term
Turbos ist also begrenzt, sodass sich diese Varianten insbesondere
fUr eher kurzfristige Positionen sowie fur das Intraday-Trading
eignen. Der Anleger muss hier nicht nur eine Erwartung zur Kurs-
tendenz des Basiswerts haben, sondern auch den Zeitrahmen zur
Realisierung des erwunschten Basiswertszenarios einschatzen konnen.

Term Turbos werden auf zahlreiche
Basiswerte mit verschiedenen Laufzeiten
und Hebeln angeboten. Auch sehr hohe
Hebelwirkungen sind hier darstellbar,
wobei zu beachten ist, dass hohe Hebel-
wirkungen mit einem geringen Abstand
zwischen dem aktuellen Basiswertkurs

und der Knock-Out Barriere einhergehen.

Dementsprechend hoch ist die Gefahr
des Eintritts eines Knock-Out-Ereignisses
und das damit einhergehende Totalver-
lustrisiko.
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Der Produktpreis eines Term Turbos
besteht hauptsachlich aus dem inne-
ren Wert und beinhaltet zusétzlich ein
Aufgeld. Dieses Aufgeld bildet fur den
Anleger einen Kostenfaktor, denn es
geht bei einem Knock-Out sofort ver-
loren oder ist andernfalls bei der finalen
Abrechnung am Bewertungstag nicht
mehr vorhanden. Die Veranderungen
des Aufgelds wahrend der Laufzeit sind
meistens jedoch gering, vor allem wenn
die Haltedauer eher kurz ist und der

Bewertungstag noch in weiter Ferne liegt.
Bei einer ungunstigen Entwicklung des
Basiswertkurses kann es mitunter sogar
zugunsten der gehaltenen Position zu
einer leichten Zunahme des Aufgelds
kommen. Letztendlich sind die Auswir-
kungen von Aufgeldveranderungen auf
das Anlageergebnis bei Term Turbos
eher moderat.

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
Handel mit Turbo-Zertifikaten. Turbo-Zertifikate sind hoch risikoreiche
Produkte und nicht fur langfristige Anlagestrategien geeignet.




Term Turbo Long

Mit einem Term Turbo
Long kénnen Anleger
gehebelt auf steigende
Notierungen eines Basis-
werts setzen. Der Basis-
preis entspricht der
Knock-Out Barriere und
liegt unter dem aktuellen
Basiswertkurs.

Sollte der Basiswertkurs wahrend der
fest definierten Laufzeit auf oder unter
die Knock-Out Barriere sinken, wird der
Term Turbo Long automatisch gekindigt.

Der Anleger erhalt in diesem Fall ledig-
lich einen symbolischen Betrag von
0,001 Euro pro Produkt (Mindestbetrag)
zurlickgezahlt und erleidet somit einen
Totalverlust.

Wenn es bis zum Bewertungstag nicht zu
einem Knock-Out Ereignis kommt, wird
bei der finalen Bewertung der innere
Wert des Term Turbos Long ermittelt -

Beispiel

Basiswertkurs

Basispreis = Knock-Out Barriere

Term Turbos

innerer Wert = (Basiswertkurs — Basis-
preis) x Bezugsverhaltnis - und als
Barbetrag auf das Konto des Anlegers
Uberwiesen (Cash Settlement). Wahrend
der Laufzeit ergibt sich der aktuelle

Kurs des Term Turbos Long maRgeblich
aus dem inneren Wert zuzuglich eines
Aufgelds, das bis zum Bewertungstag auf
null sinkt.

Aktueller Kurs Term Turbo Long = (Basis-
wertkurs — Basispreis) x Bezugsverhaltnis
+ Aufgeld

200 Euro

150 Euro

Zwei Monate Laufzeit bis zum Bewertungstag

Produktpreis

Hebel

Bezugsverhaltnis

Szenario positiv: Der Basiswertkurs steigt

Wenn der Basiswertkurs zum Beispiel um
15 Prozent auf 230 Euro zulegt und das
Aufgeld des Term Turbos Long annahme-

Basiswertkurs

230 Euro

+H5%

200 Euro

geman konstant bleibt, erhéht sich der
Produktpreis auf 8,20 Euro. Dies enspricht
einer Steigerung um 57,70 Prozent, die

Hebel 3,85

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
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5,20 Euro (= (200 Euro - 150 Euro) x 00
+ 0,20 Euro) Aufgeld

3,85 (= 200 Euro x 0,10 / 5,20 Euro)

010

gemaR dem Hebel (3,85 x 15 Prozent) zu
erwarten war.

Term Turbo Long

8,20 Euro
+57,7%
5,20 Euro
Morgan Stanley | Turbos & Mini-Futures 13



Term Turbos

Szenario negativ: Der Basiswertkurs sinkt

Gibt der Basiswertkurs zum Beispiel um
10 Prozent auf 180 Euro nach, so sinkt
der Preis des Term Turbos Long bei an-
nahmegeman konstantem Aufgeld auf

Basiswertkurs

200 Euro

-10%

180 Euro

3,20 Euro. Der prozentuale Verlust betragt

somit 38,50 Prozent entsprechend der
gehebelten Negativperformance des
Basiswerts (3,85 x 10 Prozent). Der Hebel

Hebel 3,85

Szenario Knock-Out: Der Basiswert sinkt auf / unter die Knock-Out Barriere

Ein Basiswertkurs auf oder unter der
Knock-Out Barriere (= Basispreis) (0st
sofort die automatische Kiindigung des
Term Turbos Long aus. Beispielsweise
kénnte der Basiswertkurs um 25 Prozent
und damit exakt auf die Knock-Out

Basiswertkurs

200 Euro

Knock-Out Barriere 150 Euro

Von Basiswertkursen unterhalb der
Knock-Out Barriere ist der Anleger nicht
weiter betroffen, da der Term Turbo
Long schlimmstenfalls wertlos verfallen
kann. Dieser Aspekt ist wichtig, um das
sogenannte Gap-Risiko verstehen zu
kénnen. Wirde der Basiswertkurs zum
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Barriere fallen. Daraufhin endet der Term
Turbo Long und wird lediglich zum sym-
bolischen Betrag von 0,001 Euro pro Term
Turbo Long (Mindestbetrag) zurlickge-
zahlt. Der Anleger erleidet folglich einen
Totalverlust des eingesetzten Kapitals.

Beispiel Uber Nacht drastisch fallen und
am nachsten Morgen bei 140 Euro

(=30 Prozent) er6ffnen, ware der Kurs-
rickgang unterhalb der Knock-Out
Barriere (10 Euro) nicht mehr vom ehe-
mals bezahlten Produktpreis des Term
Turbos gedeckt. Solche potenziellen

wirkt also im Verlustfall genauso wie im
Gewinnszenario.

Term Turbo Long

5,20 Euro

-38,5%

3,20 Euro

Da hierbei auch das urspringlich gezahl-
te Aufgeld verloren geht, ist die realisierte
Hebelwirkung mit 4,00 sogar etwas
groBer als der urspriinglich berechnete
Hebel von 3,85.

Term Turbo Long

5,20 Euro

-100%

0,001 Euro

Verluste durch Kursliicken (Gaps) des
Basiswerts bis unter die Knock-Out
Barriere muss der Emittent tragen. Im
Aufgeld eines Term Turbos wird deshalb
auch eine Risikopramie fur das Gap-Risiko
berucksichtigt.
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Term Turbo Short

Mit einem Term Turbo
Short kdnnen Anleger
gehebelt auf sinkende
Notierungen eines Basis-
werts setzen. Der Ba-
sispreis entspricht der
Knock-Out Barriere und
liegt Uber dem aktuellen
Basiswertkurs.

Wenn es zu einem Knock-Out Ereignis
kommt, weil der Basiswertkurs wahrend
der begrenzten Laufzeit bis auf oder
Uber die Knock-Out Barriere steigt, l0st
dies sofort die automatische Kindigung
des Term Turbos Short aus. Der Anleger
erleidet hierbei einen Totalverlust des
eingesetzten Kapitals, da er pro Term
Turbo Short lediglich einen symbolischen
Betrag von 0,001 Euro pro Term Turbo
Short (Mindestbetrag) zurlickgezahlt
erhalt.

Handelt der Basiswert bis zum Bewer-
tungstag bei kontinuierlicher Betrachtung
ausnahmslos unter der Knock-Out Bar-
riere, so wird bei der finalen Bewertung

Beispiel

Basiswertkurs

Basispreis = Knock-Out Barriere

Bezugsverhaltnis

Term Turbos

der innere Wert des Term Turbos Short
ermittelt: innerer Wert = (Basispreis —
Basiswertkurs) x Bezugsverhaltnis.

Der entsprechende Betrag wird dem
Anleger automatisch gutgeschrieben
(Cash Settlement).

Wahrend der Laufzeit ergibt sich der ak-
tuelle Kurs des Term Turbos Short maB-
geblich aus dem inneren Wert zuzlglich
eines Aufgelds, das bis zum Bewertungs-
tag auf null sinkt.

Aktueller Kurs Term Turbo Short =
(Basispreis — Basiswertkurs) x Bezugsver-
haltnis + Aufgeld

200 Euro

240 Euro

010

Zwei Monate Laufzeit bis zum Bewertungstag

Produktpreis

Hebel

Szenario positiv: Der Basiswertkurs steigt

Ein Rickgang des Basiswertkurses bei-
spielsweise um 12 Prozent auf 176 Euro
lasst den Preis des Term Turbos Short bei

Basiswertkurs

200 Euro

-12%

175 Euro

annahmegeman konstantem Aufgeld auf
6,60 Euro steigen: = (240 Euro - 176 Euro)
x 0,10 + 0,20 Euro. Prozentual entspricht

Hebel 4,76
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4,20 Euro (= (240 Euro - 200 Euro) x 0110 +
0,20 Euro) Aufgeld

476 (= 200 Euro x 010 / 4,20 Euro)

dies einem Zuwachs um 5710 Prozent
im Einklang mit dem anfangs ermittelten
Hebel (4,76 x 12 Prozent).

Term Turbo Short

6,60 Euro
+571%
4,20 Euro
Morgan Stanley | Turbos & Mini-Futures 15



Term Turbos

Szenario negativ: Der Basiswertkurs sinkt

Steigt der Basiswertkurs zum Beispiel
um 10 Prozent auf 220 Euro und bleibt
das Aufgeld des Term Turbos Short an-
nahmegeman konstant, so kommt es zu

Basiswertkurs

220 Euro

+10%

200 Euro

einem Rlckgang des Produktpreises auf
2,20 Euro. Der Term Turbo Short verliert
demnach 4760 Prozent, entsprechend
dem anfanglich berechneten Hebel

Hebel 4,76

Szenario Knock-Out: Der Basiswert steigt auf / iiber die Knock-Out Barriere

Sofern der Basiswertkurs wahrend der
Laufzeit auf oder Uber die Knock-Out
Barriere (= Basispreis) klettert, liegt ein
Knock-Out Ereignis vor, das zum Total-
verlust fuhrt. Zum Beispiel kdnnte der
Basiswertkurs um 20 Prozent steigen

Basiswertkurs

Knock-Out Barriere 240 Euro

150 Euro

Da der Term Turbo Short allenfalls wert-
los werden kann, wére der Anleger von
einem sprunghaften Anstieg des Basis-
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und damit exakt die Knock-Out Barriere
erreichen. Dies l6st die automatische
Kindigung des Term Turbos Short aus
und der Anleger erhalt lediglich einen
symbolischen Betrag von 0,001 Euro
pro Term Turbo Short (Mindestbetrag)

wertkurses Uber die Knock-Out Barriere
nicht betroffen. Dieses Gap-Risiko
Ubernimmt der Emittent und es wird im

(4,76 x 10 Prozent), der auch im Verlustfall
wirkt.

Term Turbo Short

4,20 Euro

-47,6%

2,20 Euro

zurtickgezahlt. Hierbei geht auch das
urspringlich mit dem Kaufpreis bezahlte
Aufgeld verloren, sodass die realisierte
Hebelwirkung mit 5,00 etwas groBer als
der urspringlich berechnete Hebel von
476 ist.

Term Turbo Short
4,20 Euro

-100%

0,001 Euro

Aufgeld neben anderen Faktoren bertck-
sichtigt.
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Handel mit Turbo-Zertifikaten. Turbo-Zertifikate sind hoch risikoreiche
Produkte und nicht fur langfristige Anlagestrategien geeignet.




Produktpreis im Detail

Innerer Wert

Der innere Wert als wichtigster Preisbe-
standteil eines Term Turbos ist durch die
Differenz zwischen Basiswertkurs und
Basispreis leicht zu ermitteln.

Innerer Wert Term Turbo Long = (Basis-
wertkurs — Basispreis) x Bezugsverhéltnis

Innerer Wert Term Turbo Short = (Basis-
preis — Basiswertkurs) x Bezugsverhaltnis

Aufgeld

Zieht man vom aktuellen Produktpreis
den inneren Wert ab, erhalt man das
Aufgeld.

Aufgeld = aktueller Produktpreis des Term
Turbos - innerer Wert

Das Aufgeld ist meist relativ gering und
verschwindet bis zum Bewertungstag
(sofern zuvor kein Knock-Out Ereignis)
vollstandig. Um erfolgreich mit Term
Turbos zu handeln, sollten Anleger jedoch
ein Verstandnis fur diesen Preisbestand-
teil wahrend der Laufzeit und die Bedeu-
tung der verschiedenen Einflussfaktoren
(zum Beispiel Volatilitat, Zinsen) darauf
entwickeln.

Zinsen

In erster Linie besteht das Aufgeld aus Fi-
nanzierungskosten. Diese fallen wéhrend
der Laufzeit beim Emittenten an, weil der
Kaufer (beispielsweise eines Term Turbos
Long) nur einen Teil des Basiswertkurses
mit dem Produktpreis bezahlt. Wegen
der nahezu vollstandigen Partizipation

an den absoluten Schwankungen des
Basiswertkurses muss der Emittent aber
den Basiswertkauf in Hohe des Basis-

preises finanzieren. Dementsprechend
hat der herangezogene Zinssatz eine
groBe Bedeutung fur die Hohe des Auf-
gelds, wobei der Emittent den tatsach-
lich anfallenden Zins um einen Zuschlag
als Finanzierungsmarge erweitert. Ein
insgesamt steigender Zinssatz lasst das
Aufgeld wachsen und umgekehrt.

Volatilitat

Die Volatilitat, also die Schwankungs-
intensitat der Basiswertkurse, hat fur das
Aufgeld eines Term Turbos eine weitaus
geringere Bedeutung als bei klassischen
Optionsscheinen. AuBerdem ist der Wir-
kungszusammenhang genau umgekehrt
im Vergleich zu Optionsscheinen. Da
eine wachsende Volatilitat die Gefahr fur
den Eintritt eines Knock-Out Ereignisses
erhdht, nimmt das Aufgeld tendenziell
zu. Eine abnehmende Volatilitat fuhrt hin-
gegen tendenziell zu einem niedrigeren
Aufgeld.

Gap-Risiko

Beim Knock-Out Szenario wurde das
Gap-Risiko bereits in den Beispielrech-
nungen erwahnt. Es wird vom Emittenten
getragen und ergibt sich aus sprunghaf-
ten Kursbewegungen des Basiswerts, die
oftmals Uber Nacht - zwischen Bérsen-
schlusskurs und Eréffnung am nachsten
Tag - entstehen (Overnight Gap). In
solchen Fallen unterliegt die Absiche-
rungsposition des Emittenten Verlusten,
die nicht durch den erhaltenen Kaufpreis
des Term Turbos gedeckt sind. Folglich
enthalt das Aufgeld eine statistische Risi-
kopramie, die dieses Gap-Risiko decken
soll. Insbesondere bei einem kleinen in-
neren Wert, also einem geringen Abstand
zwischen Basiswertkurs und Basispreis,
kann das Aufgeld auch bei einer kurzen
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Term Turbos

Restlaufzeit vergleichsweise hoch sein.
In einer solchen Konstellation ergibt sich
das Aufgeld maBgeblich aus der Risiko-
pramie flr das hohe Gap-Risiko.

Anleger sollten diesen Aspekt bei der po-
tenziellen Nutzung von Term Turbos mit
sehr hohen Hebelwirkungen bedenken,
die sich aus einem geringen Produktpreis
und einem dementsprechend kleinen
inneren Wert ergeben. Hier enthalt der
Produktpreis im Vergleich zu Produkten
mit geringerem Hebel ein hoheres Auf-
geld, wahrend gleichzeitig eine groBe
Gefahr des Knock-Outs besteht. Kommt
es dann zum Knock-Out Ereignis, ist auch
das bezahlte Aufgeld durch den wertlo-
sen Verfall des Term Turbos verloren.

Die mogliche Entstehung eines hohen
Aufgelds bei einem nahenden Knock-Out
Ereignis kann umgekehrt ein Vorteil sein,
wenn Verlustpositionen rechtzeitig ge-
schlossen werden. Statt die Situation bis
zum potenziellen Knock-Out mit einem
Totalverlust auszureizen, kann beim Ver-
kauf zur Verlustbegrenzung das mog-
licherweise hohe Aufgeld vereinnahmt
werden.

Dividenden

Ist der Basiswert eines Term Turbos eine
Aktie, die wahrend der Laufzeit eine
Dividendenzahlung erwarten lasst, so
wird die prognostizierte Ausschuttung

im Aufgeld als Minderung berticksichtigt.
Indem der Emittent die betreffende Aktie
als Absicherung halt, flieBt ihm die Divi-
dende zu, die daher den entstehenden
Finanzierungskosten als Reduzierung des
Aufgelds gegengerechnet werden kann.
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Term Turbos

Totalverlustrisiko

Da Term Turbos ein
hohes Totalverlustrisiko
mit sich bringen kénnen,
soll hier zusatzlich zu
den bereits erfolgten
Darstellungen noch ein-
mal gesondert auf dieses
hingewiesen werden.

Das Totalverlustrisiko besteht wahrend
der gesamten Laufzeit des Term Turbos
bis zum Bewertungstag (einschlieBlich)
bei kontinuierlicher Beobachtung des Ba-
siswertkurses. Sobald der Basiswertkurs
beim Term Turbo Long auf oder unter die
Knock-Out Barriere fallt bzw. beim Term
Turbo Short auf oder Uber die Knock-
Out Barriere steigt, wird der Term Turbo
automatisch gekindigt. Der Anleger
erhalt lediglich einen symbolischen Rest-
betrag von 0,001 Euro pro Term Turbo
(Mindestbetrag) zurlickgezahlt und er-
leidet demnach einen Totalverlust seines
eingesetzten Kapitals. Potenzielle Anleger
sollten sich genau informieren, wann es
beim betreffenden Term Turbo zu einem
Knock-Out Ereignis kommen kann.

Dies gilt insbesondere dann, wenn

zum Beispiel auslandische Aktien

oder Indizes, Rohstoffe oder Wahrungen
als Basiswerte dienen. Da deren Handels-
zeiten an der jeweiligen Referenzborse
maoglicherweise zum Teil oder ganz
auBerhalb der Handelszeiten des Term
Turbos in Deutschland liegen, kann es
auch auBerhalb inlandischer Handels-
zeiten zu einem Knock-Out Ereignis
kommen. Genaue Informationen zu den
Knock-Out Zeiten fur den betreffenden
Term Turbo erhalten Sie auf der Website
zertifikate.morganstanley.com/Services/
HandelsUndKnockOutZeiten.

Spezialversion Term X-Turbos

Term X-Turbos sind
eine spezielle Variante
der Term Turbos, die
fur aktive DAX®-Trader
entwickelt wurde.

18 Morgan Stanley | Turbos & Mini-Futures

Herkémmliche Term Turbos mit dem
DAX® als Basiswert beziehen sich auf
den offiziellen, von der Deutschen Borse
zwischen 09:00 und 17:30 Uhr aus Xetra-
Kursen berechneten DAX®. Folglich kann
auch ein Knock-Out Ereignis dieser Term
Turbos ausschlieBlich wahrend der acht-
einhalbstindigen Handelszeit des DAX®
eintreten. Tatsachlich erstreckt sich das
Geschehen aber boérsentaglich von
08:00 bis 22:00 Uhr, denn in diesem Zeit-
rahmen wird der DAX®-Future gehandelt
und auch die Term Turbos auf den DAX®
von Morgan Stanley kénnen von 08:00
bis 22:00 Uhr ge- und verkauft werden.
Dementsprechend bertcksichtigt das
Aufgeld eine Risikopramie fur das hohe
Gap-Risiko, weil der DAX®-Future am
friihen Morgen und am Abend kein
Knock-Out Ereignis ausldsen kann.

Von 08:00 bis 9:00 Uhr und von 17:30
bis 22:15 Uhr berechnet die Deutsche
Borse jedoch zusatzlich den X-DAX® auf
Grundlage der Notierungen des DAX®-
Futures. Der frihe X-DAX®, der nach-
folgende DAX® und der am Abend
wieder verfligbare X-DAX® decken also
zusammen den gesamten Zeitraum von
08:00 bis 22:00 Uhr ab. Und genau dies
machen sich Term X-Turbos zunutze,
indem sie sich auf den DAX® und den
X-DAX® gleichermalBen beziehen.
Dadurch sind Knock-Out Ereignisse in der
gesamten Zeitspanne von 08:00 bis
22:00 Uhr méglich und das Gap-Risiko
fur den Emittenten nimmt ab. Somit
konnen Term X-Turbos auch bei hohen
Hebelwirkungen mit einem merklich
geringeren Aufgeld als herkémmliche
Term Turbos auf den DAX® angeboten
werden.
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Open-End Turbos

Open-End Turbos ahneln in vielen Aspekten den Term Turbos.
Anleger kdnnen unter zahlreichen Basiswerten wahlen und
Long- oder Short-Papiere nutzen, um gehebelt von steigenden
oder fallenden Basiswertkursen zu profitieren.

Auch hier ist der innere Wert der wich-
tigste Preisbestandteil und der Basis-
preis entspricht der Knock-Out Barriere.
Indem Open-End Turbos jedoch eine
unbegrenzte Laufzeit besitzen, sind sie
flr eine noch gréRere Bandbreite an
Strategien verwendbar. Anleger, die sich
bei ihren Erwartungen hinsichtlich der
Entwicklung des Basiswerts nicht auf
einen bestimmten Zeitraum beschrénken
wollen und daher eine offene Laufzeit
fur moglicherweise auch langerfristige
Haltedauern bevorzugen, werden ebenso
wie Intraday-Trader bei den Open-End
Turbos fundig.

Da der Basispreis und die Knock-Out
Barriere auf demselben Niveau liegen,
kdnnen Open-End Turbos bei geringen
Abstanden zwischen Basiswertkurs und
Knock-Out Barriere sehr hohe Hebelwir-

kungen entwickeln. Das im Vergleich zu zu Tag berUcksichtigt. Innerhalb einer
Term Turbos tendenziell geringere Auf- Handelssitzung kommt es jedoch nicht
geld ermdglicht besonders starke Hebel. zur Anrechnung von Finanzierungskos-

ten, sodass insbesondere Intraday-Tra-
Wenn es zu einem Knock-Out Ereig- der diese Variante der Hebelzertifikate
nis kommt, wird der Open-End Turbo schatzen.

automatisch geklindigt und damit sofort
wertlos. Der Anleger erhalt dann ledig-
lich einen symbolischen Betrag von
0,001 Euro pro Open-End Turbo (Mindest-
betrag) zurlickgezahlt und erleidet somit
einen Totalverlust. Open-End Turbos
partizipieren fast eins zu eins an den ab-
soluten Kursbewegungen des Basiswerts,
aber der Anleger bezahlt nur einen Teil
des Basiswertkurses durch den Pro-
duktpreis. Daher muss der Emittent den
Basiswertkauf in Hohe des Basispreises
finanzieren, sodass Finanzierungskos-
ten entstehen. Diese werden durch eine
Anpassung des Basispreises von Tag
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Open-End Turbos

Open-End Turbo Long

Mit einem Open-End
Turbo Long kénnen
Anleger gehebelt und
ohne Laufzeitgrenze auf
steigende Notierungen
eines Basiswerts setzen.
Der Basispreis entspricht
der Knock-Out Barriere
und liegt unter dem
aktuellen Basiswertkurs.

Sollte der Basiswertkurs zu einem belie-
bigen Zeitpunkt auf oder unter die Knock-
Out Barriere sinken, wird der Open-End
Turbo Long automatisch gekindigt und
damit sofort wertlos. Daraufhin erhalt der
Anleger lediglich eine symbolische Rick-
zahlung von 0,001 Euro pro Open-End
Turbo Long (Mindestbetrag) zuriickge-
zahlt und erleidet somit einen Totalverlust.

Der aktuelle Kurs des Open-End Turbos
Long besteht maBgeblich aus dem inneren
Wert. Indem der Basispreis taglich ein
wenig angehoben wird, ergibt sich fur

den inneren Wert unter sonst konstanten
Bedingungen von Tag zu Tag eine kleine

Beispiel
Basiswertkurs

Basispreis = Knock-Out Barriere

Bezugsverhaltnis

Belastung zur BerUcksichtigung der

Finanzierungskosten. Darauf wird bei der
Betrachtung des Produktpreises im Detail
auf Seite 24 noch genauer eingegangen.

Im Aufgeld, das der Produktpreis ebenfalls
enthalt, missen die Finanzierungskosten
somit nicht bertcksichtigt werden. Folglich
ist die Hohe des Aufgelds tendenziell
niedriger als bei einem vergleichbaren
Term Turbo.

Aktueller Kurs Open-End Turbo Long =
(Basiswertkurs — Basispreis) x Bezugsver-
haltnis + Aufgeld

100 Euro

80 Euro

010

Zwei Monate Laufzeit bis zum Bewertungstag

Produktpreis

Hebel

Szenario positiv: Der Basiswertkurs steigt

Innerhalb von 40 Tagen kénnte der Basis-
wertkurs zum Beispiel um 20 Prozent

auf 120 Euro steigen, ohne zwischenzeit-
lich die Knock-Out Barriere zu verletzen.
Gleichzeitig wachst der Basispreis

(= Knock-Out Barriere) in diesem Zeitraum

Basiswertkurs

120 Euro
+20 %
100 Euro
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annahmegeman durch die Einrechnung
der Finanzierungskosten auf 80,26 Euro,
wahrend das Aufgeld konstant bleibt.
Dann erhdéht sich der Produktpreis des
Open-End Turbos Long auf 4,07 Euro.
Dies entspricht einem Zuwachs um

Hebel 4,69

210 Euro (= (100 Euro - 80 Euro) x 010 +
0,10 Euro) Aufgeld

476 (=100 Euro x 010 / 2,10 Euro)

93,81 Prozent und ist etwas weniger, als
die Hebelwirkung urspriinglich erwarten
lieB (20 Prozent x 4,76 = 95,20 Prozent).
Dieser Aspekt ist der Berlcksichtigung
der Zinsen durch die tagliche Basispreis-
anhebung geschuldet.

Open-End Turbo Long

4,07 Euro

+93,81%

2,10 Euro
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Szenario negativ: Der Basiswertkurs sinkt

Wenn der Basiswertkurs zum Beispiel
innerhalb von 40 Tagen um 10 Prozent
auf 90 Euro nachgibt und der Basispreis
durch die Finanzierungskosten gleich-

Basiswertkurs

100 Euro

-10%

90 Euro

zeitig auf 80,26 Euro steigt, sinkt der Preis
des Open-End Turbos Long bei annahme-
geman konstantem Aufgeld auf 1,07 Euro.
Das ist ein Verlust von 49,05 Prozent und

Hebel 4,905

Szenario Knock-Out: Der Basiswert sinkt auf / unter die Knock-Out Barriere

Dass der Basispreis und die gleichauf
liegende Knock-Out Barriere durch die
Einberechnung der Finanzierungskosten
taglich ein wenig ansteigen, hat mit
zunehmender Haltedauer spirbare Aus-
wirkungen. Der exemplarische Open-
End Turbo Long kénnte zum Beispiel

Basiswertkurs

100 Euro

—19,74%

Knock-Out Barriere 80,26 Euro

Beim Knock-Out Ereignis des Open-End
Turbos Long geht auch das ehemals
bezahlte Aufgeld verloren. Sein Vor-
handensein im Produktpreis resultiert

nach 40 Tagen einem Knock-Out Ereignis
unterliegen, weil der Basiswertkurs auf
80,26 Euro fallt. In der Ausgangslage
ware die Knock-Out Barriere (80 Euro)
dadurch noch nicht verletzt. Aber nach
40 Tagen ist sie bereits auf 80,26 Euro
gestiegen, sodass es nun schon hier zu

mafgeblich aus dem Gap-Risiko durch
potenziell sprunghafte Verluste des
Basiswertkurses bis unter die Knock-

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
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Open-End Turbos

aufgrund der eingerechneten Finanzie-
rungskosten etwas mehr als der anfangs
ermittelte Hebel (<10 Prozent x 4,76 =
-4760 Prozent).

Open-End Turbo Long

2,10 Euro

-49,05%

1,07 Euro

einem Knock-Out kommt. Der Anleger
erhalt anschlieBend nur einen symbo-
lischen Betrag von 0,001 Euro pro Open-
End Turbo Long (Mindestbetrag) zurlick-
gezahlt und erleidet demnach einen
Totalverlust.

Open-End Turbo Long

2,10 Euro

-100%

0,001 Euro

Out Barriere. Der Emittent muss diese
Gefahr mithilfe einer Risikopramie in
Form des Aufgelds berlcksichtigen.
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Open-End Turbos

Open-End Turbo Short

Mit einem Open-End
Turbo Short kénnen An-
leger gehebelt und ohne
Laufzeitgrenze auf sin-
kende Notierungen eines
Basiswerts setzen. Der
Basispreis entspricht der
Knock-Out Barriere und
liegt Uber dem aktuellen
Basiswertkurs.

Wenn es zu einem Knock-Out Ereignis
kommit, wird der Open-End Turbo Short
automatisch gekiindigt und damit sofort
wertlos. Der Anleger erhalt dann ledig-
lich einen symbolischen Betrag von
0,001 Euro pro Open-End Turbo Short
(Mindestbetrag) ausgezahlt und erleidet
somit einen Totalverlust. Ausloser eines
Knock-Out Ereignisses ist ein Anstieg des
Basiswertkurses bei kontinuierlicher
Beobachtung bis auf oder Uber die
Knock-Out Barriere. Der innere Wert ist
der Hauptbestandteil des aktuellen Pro-
duktpreises. Er wird unter sonst konstan-
ten Bedingungen von Tag zu Tag durch

Beispiel
Basiswertkurs

Basispreis = Knock-Out Barriere

Bezugsverhaltnis

Produktpreis

Hebel

Szenario positiv: Der Basiswertkurs sinkt

Der Basiswertkurs gibt im vorliegenden
Beispiel innerhalb von 40 Tagen um

15 Prozent auf 85 Euro ohne zwischen-
zeitliche BerUhrung der Knock-Out
Barriere nach und der Basispreis des
Open-End Turbos Short sinkt durch die

Basiswertkurs

100 Euro

-15%

85 Euro
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taglichen Anpassungen auf 124,47 Euro.
Somit klettert der Preis des Open-End
Turbos Short bei annahmegeman
konstantem Aufgeld auf 4,05 Euro.
Prozentual entspricht dies einem
Zuwachs um 55,77 Prozent, wahrend

die Berucksichtigung von Zinsen in gerin-
gem MaBe belastet, weil der Basispreis
des Open-End Turbos Short taglich ein
wenig sinkt. Darauf wird bei der Betrach-
tung des Produktpreises im Detail auf
Seite 24 noch genauer eingegangen. Im
Aufgeld, das der Produktpreis ebenfalls
enthalt, spielen Zinsen keine Rolle. Folg-
lich ist die Hohe des Aufgelds tendenziell
niedriger als bei einem vergleichbaren
Term Turbo.

Aktueller Kurs Open-End Turbo Short =
(Basispreis - Basiswertkurs) x Bezugs-
verhaltnis + Aufgeld

100 Euro
125 Euro
010

2,60 Euro (= (125 Euro — 100 Euro) x 0,10 +
0,10 Euro) Aufgeld

3,85 (=100 Euro x 010 / 2,60 Euro)

der anfangs ermittelte Hebel ohne Be-

rlcksichtigung der zinsbedingten Basis-
preisanpassungen etwas mehr ergeben
hatte (15 Prozent x 3,85 = 57,75 Prozent).

Open-End Turbo Short

4,05 Euro

+55,77%

2,60 Euro
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Szenario negativ: Der Basiswertkurs steigt

Steigt der Basiswertkurs beispielsweise
innerhalb von 40 Tagen um 12 Prozent auf
112 Euro und nimmt der Basispreis in
diesem Zeitraum auf 124,47 Euro ab, so

Basiswertkurs

112 Euro

+12%

100 Euro

kostet der Open-End Turbo Short bei
annahmegeman konstantem Aufgeld nur
noch 1,35 Euro. Dies entspricht einem pro-
zentualen Verlust von 48,08 Prozent, der

Hebel 4,01

Szenario Knock-Out: Der Basiswert steigt auf / iiber die Knock-Out Barriere

Ein Anstieg des Basiswertkurses auf oder
Uber die Knock-Out Barriere fuhrt zum
Eintritt eines Knock-Out Ereignisses und
damit zur automatischen Kiindigung des
Open-End Turbos Short sowie zur Rick-
zahlung eines Betrags von 0,001 Euro pro
Open-End Turbo Short (Mindestbetrag),

Basiswertkurs

Knock-Out Barriere 124,47 Euro

+24,47 %

100 Euro

Weil der Open-End Turbo Short allenfalls
wertlos werden kann, ware der Anleger
von einem sprunghaften Anstieg des
Basiswertkurses Uber die Knock-Out
Barriere nicht betroffen.

wobei die taglichen Anpassungen des
Basispreises und der identischen Knock-
Out Barriere nicht vernachlassigt werden
ddrfen. Zum Beispiel kdnnten Basispreis
und Knock-Out Barriere nach 40 Tagen
schon auf 124,47 Euro gesunken sein,
sodass bereits ein entsprechender oder

Dieses Gap-Risiko Ubernimmt der Emit-
tent und erhebt daflr eine Risikopramie
in Form des Aufgelds. Fir den Anleger
bedeutet dies, dass beim Knock-Out
Ereignis auch das urspriinglich bezahlte
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Open-End Turbos

wegen der fortlaufenden Basispreisan-
passungen etwas groBer als anhand der
urspriinglich berechneten Hebelwirkung
ist (12 Prozent x 3,85 = 46,20 Prozent).

Open-End Turbo Short

2,60 Euro

-48,08%

1,35 Euro

hoherer Basiswertkurs den Knock-Out
hervorruft. In der Ausgangslage ware
dies erst bei einem Basiswertkurs von
125 Euro oder mehr geschehen.

Open-End Turbo Short

2,60 Euro

-100%

0,001 Euro

Aufgeld verloren geht, sodass die
Teilnahme an einem Knock-Out Ereignis
durch rechtzeitige Verlustbegrenzungen
vermieden werden sollte.
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Open-End Turbos

Das bestimmt
den Produktpreis

Innerer Wert

Der innere Wert ist der wichtigste Preis-
bestandteil eines Open-End Turbos

und wird durch die Differenz zwischen
Basiswertkurs und Basispreis unter Be-
rcksichtigung des Bezugsverhaltnisses
ermittelt.

Innerer Wert Open-End Turbo Long =
(Basiswertkurs - Basispreis) x
Bezugsverhaltnis

Innerer Wert Open-End Turbo Short =
(Basispreis - Basiswertkurs) x
Bezugsverhaltnis

Aufgeld

Zieht man vom aktuellen Produktpreis
den inneren Wert ab, erhalt man das
Aufgeld.

Aufgeld = aktueller Produktpreis des
Open-End Turbos - innerer Wert

Das Aufgeld eines Open-End Turbos ist in
der Regel deutlich kleiner als bei einem
Term Turbo, denn es dient vornehmlich
als Risikopramie und muss beispielsweise
keine Zinsen bertcksichtigen. Wie bereits
mehrfach angesprochen wurde, macht
das Gap-Risiko eine solche Risikopréamie
unvermeidbar, wenn der Basispreis und
die Knock-Out Barriere wie beim Open-
End Turbo, sich einander entsprechen.
Plétzliche Kursspriinge des Basiswerts,
zum Beispiel Uber Nacht (Overnight Gap),
kénnen dazu fuhren, dass der Emittent
seine Absicherungsposition erst nach
einem erheblichen Uberschreiten der
Knock-Out Barriere schlieBen kann, nach-
dem der vom Anleger bezahlte innere
Wert des Open-End Turbos langst auf-
gezehrt ist. Als statistische Risikopramien
kénnen die jeweils geringen Aufgelder

bei Open-End Turbos in ihrer Gesamtheit
derartige Kursliickenszenarien (teilweise)
abfangen.

Hebel

Die eindeutige Dominanz in der Preisbil-
dung eines Open-End Turbos liegt jedoch
beim inneren Wert.

Dieser lasst das Produkt nahezu eins zu
eins an den Kursbewegungen des Basis-
werts partizipieren, wobei prozentual
betrachtet die angestrebte Hebelwirkung
auf die Performance des Basiswerts
entsteht. Der Hebel berechnet sich nach
folgender Formel:

Hebel = Basiswertkurs x Bezugsver-
haltnis / Preis des Open-End Turbos

Basispreisanpassung

Ein wichtiger Aspekt bei Open-End
Turbos ist die tagliche Anpassung des
Basispreises sowie der identischen
Knock-Out Barriere. Weil der Anleger
mit dem Produktpreis nur einen Teil

des Basiswertkurses bezahlt, muss der
Emittent den Basiswertkauf in Hohe des
Basispreises finanzieren. DafUr fallen
Finanzierungskosten an, die anhand eines
Referenzzinssatzes (zum Beispiel 1-Mo-
nats-Euribor® oder 1-Monats-LIBOR®)'
und eines hinzugerechneten (Open-End
Turbo Long) bzw. abgezogenen (Open-
End Turbo Short) Zinsanpassungssatzes
bericksichtigt werden. Anleger kén-
nen den Zinsanpassungssatz fur den
jeweiligen Open-End Turbo auf unserer
Website zertifikate.morganstanley.com
einsehen.

Der insgesamt resultierende Zinssatz
wird auf den einzelnen Tag herunterge-

brochen und auf den Basispreis bezogen.
Anleger zahlen somit die Finanzierungs-
kosten nur flr die Tage, an denen Sie das
Produkt tatsachlich halten. Indem der
Basispreis eines Open-End Turbos Long
taglich entsprechend den Zinsen um
einen kleinen Betrag ansteigt, ergibt sich
eine Belastung des inneren Werts, die

im Rahmen der Finanzierungskosten be-
rucksichtigt werden muss. Analog fuhrt
beim Open-End Turbo Short taglich eine
geringe Reduzierung des Basispreises
ebenfalls zur Belastung des inneren
Werts. In einer sehr glinstigen Konstella-
tion, die jedoch in einer Niedrigzinsphase
(wie sie aktuell vorherrscht) nicht zu
erwarten ist, ware es bei Short-Pro-
dukten auch moglich, dass der Basispreis
stagniert oder durch Zinsgewinne sogar
steigt.

Da die Knock-Out Barriere zusammen
mit dem Basispreis des Open-End Turbos
von Tag zu Tag ein wenig wachst bzw.
sinkt, ist vor allem bei langfristigen
Positionen zu bertcksichtigen, dass
diese Schwelle sich dem Basiswertkurs
annahern kann.

Dividenden

Aufgrund der unbegrenzten Laufzeit von
Open-End Turbos wird zum Zeitpunkt et-
waiger Dividendenzahlungen des Basis-
werts eine Vorgehensweise angewendet,
die die Auswirkungen der jeweiligen
Ausschuttung neutralisiert. Vorbehalt-
lich weiterer positiver oder negativer
Einflisse wird eine Aktie am Zahltag mit
Dividendenabschlag gehandelt. Open-
End Turbos wirden ohne GegenmafBnah-
me darunter leiden (Long) bzw. davon
profitieren (Short). Daher werden der
Basispreis sowie die Knock-Out Barriere
beim Open-End Turbo Long und Open-
End Turbo Short gesenkt.

'Bitte beachten Sie die aktuellen Entwicklungen rund um Referenzwerte /Benchmarks — zum Beispiel die mdgliche Einstellung des Euribor® oder LIBOR®.
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Totalverlustrisiko

Da Open-End Turbos
grundsatzlich ein hohes
Totalverlustrisiko bein-
halten, soll hier noch
einmal gesondert darauf
hingewiesen werden.

Der Basiswertkurs wird beim Open-

End Turbo kontinuierlich beobachtet

und kann wahrend des Handels an der
Referenzborse jederzeit die automati-
sche Kindigung des Open-End Turbos
auslosen. Sobald der Basiswertkurs beim
Open-End Turbo Long auf oder unter die
Knock-Out Barriere fallt bzw. beim Term
Turbo Short auf oder Uber die Knock-Out
Barriere steigt, wird der Open-End Turbo
automatisch geklndigt und damit sofort
wertlos. Der Anleger erhalt daraufhin
lediglich einen symbolischen Betrag von
0,001 Euro pro Open-End Turbo (Min-
destbetrag) zurlickgezahlt und erleidet
demnach einen Totalverlust.

Spezialversion
Open-End X-Turbos

Open-End X-Turbos sind
eine spezielle Variante
der Open-End Turbos,
die fur aktive DAX®-
Trader entwickelt wurde.

Herkdmmliche Open-End Turbos mit dem
DAX® als Basiswert beziehen sich auf
den offiziellen, von der Deutschen Borse
zwischen 09:00 und 17:30 Uhr aus Xetra-
Kursen berechneten DAX®. Folglich kann
auch ein Knock-Out Ereignis dieser Open-
End Turbos ausschlieBlich wahrend der
achteinhalbstliindigen Handelszeit des

DAX® eintreten. Tatsachlich erstreckt sich
das Geschehen aber bdrsentaglich von
08:00 bis 22:00 Uhr, denn in diesem Zeit-
rahmen wird der DAX®-Future gehandelt
und auch die Open-End Turbos auf den
DAX® von Morgan Stanley kénnen von
08:00 bis 22:00 Uhr ge- und verkauft
werden. Dementsprechend berticksich-
tigt das Aufgeld eine Risikopramie fir das
hohe Gap-Risiko, weil der DAX®-Future
am frihen Morgen und am Abend kein
Knock-Out Ereignis auslésen kann.

Von 08:00 bis 9:00 Uhr und von 17:30
bis 22:15 Uhr berechnet die Deutsche
Borse jedoch zusatzlich den X-DAX®
auf Grundlage der Notierungen des
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Open-End Turbos

Potenzielle Anleger sollten sich genau
informieren, wann es beim betreffenden
Open-End Turbo zu einem Knock-Out
Ereignis kommen kann. Dies gilt insbe-
sondere, wenn zum Beispiel auslandi-
sche Aktien oder Indizes, Rohstoffe oder
Wahrungen als Basiswerte dienen.

Da deren Handelszeiten an der jeweiligen
Referenzbdrse moglicherweise zum Teil
oder ganz auBerhalb der Handelszeiten
des Open-End Turbos in Deutschland
liegen kénnen, kann es auch auBerhalb
der inlandischen Handelszeiten des
Open-End Turbos zu einem Knock-Out
Ereignis kommen. Genaue Informatio-
nen zu den Knock-Out Zeiten fur das
betreffende Produkt erhalten Sie auf der
Website zertifikate.morganstanley.com/
Services/HandelsUndKnockQutZeiten.

DAX®-Futures. Der frihe X-DAX®, der
nachfolgende DAX® und der am Abend
wieder verflgbare X-DAX® decken also
zusammen den gesamten Zeitraum von
08:00 bis 22:00 Uhr ab. Und genau dies
machen sich Open-End X-Turbos zu-
nutze, indem sie sich auf den DAX® und
den X-DAX® gleichermaBen beziehen.
Dadurch sind Knock-Out Ereignisse in
der gesamten Zeitspanne von 08:00

bis 22:00 Uhr mdglich und das Gap-Ri-
siko fur den Emittenten nimmt ab. Somit
kénnen Open-End X-Turbos auch bei
hohen Hebelwirkungen mit einem merk-
lich geringeren Aufgeld als herkbmm-
liche Open-End Turbos auf den DAX®
angeboten werden.
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Mini-Futures
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Mini-Futures besitzen eine unbegrenzte Laufzeit und eignen sich
daher grundsatzlich fur eine groBe Bandbreite an Anlagestrategien:
vom kurzfristigen Intraday-Trading bis hin zu mittelfristigen und
sogar langfristigen Positionen.

Wahrend Mini-Futures innerhalb eines
Tages keine Zinskosten aufwerfen, die
im Intraday-Trading zur berticksichtigen
waren, durfen Anleger jedoch bei einer
langeren Haltedauer die auflaufenden
Finanzierungskosten nicht auBer Acht
lassen. Diese entstehen aufseiten des
Emittenten, da der Anleger zur vollstan-
digen Partizipation an den Kursbewe-
gungen des Basiswerts nur einen Teil
des Basiswertkurses durch den Kaufpreis
des Mini-Futures bezahlt. Im Umfang

des Basispreises hat der Emittent daher
Finanzierungskosten zu tragen, die in der
Entwicklung des Produktpreises berlick-
sichtigt werden.

In Abgrenzung zu Term Turbos und
Open-End Turbos werden Mini-Futures
automatisch geklndigt, bevor der Basis-
wertkurs den Basispreis erreicht oder
Uberschreitet. Eine zusatzlich definierte
Stop-Loss Barriere im Abstand zum
Basispreis fuhrt hier gegebenenfalls zu
einem Stop-Loss Ereignis. Dadurch kann
maoglicherweise ein deutlicher Restwert
erhalten bleiben und ein Totalverlust ver-
mieden werden. Gleichzeitig folgt daraus
jedoch auch, dass keine extrem hohen
Hebel entstehen konnen. Die zusatzliche
Stop-Loss Barriere verhindert, dass der
Basiswertkurs ganz nah an den Basis-
preis herankommt, wodurch der Mini-

Future einen sehr niedrigen Wert hatte.
Dadurch wird eine entsprechend hohe
prozentuale Hebelwirkung vermieden.
Mini-Futures, die auf sehr viele Basis-
werte angeboten werden, sind daher
vor allem bei Anlegern beliebt, die eher
moderate Hebelwirkungen suchen und
gleichzeitig die besonders transparente
Preisbildung schatzen. Unter gewohn-
lichen Marktbedingungen ergibt sich der
aktuelle Preis eines Mini-Futures namlich
ausschlieBlich aus dem inneren Wert.
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Mini-Future Long

Mit einem Mini-Future
Long kénnen Anleger
gehebelt auf steigende
Notierungen eines Basis-
werts setzen. Jeder Mini-
Future Long besitzt einen
Basispreis und in einem
gewissen Abstand daru-
ber eine Stop-Loss Bar-
riere, die beide unter dem
aktuellen Basiswertkurs
liegen.

Sollte der Basiswertkurs zu einem belie-
bigen Zeitpunkt auf oder unter die Stop-
Loss Barriere sinken (Stop-Loss Ereignis),
wird der Mini-Future Long automatisch
gekutndigt. AnschlieBend ermittelt der
Emittent, ob und in welcher Héhe ein
Restwert (Stop-Loss Betrag) besteht, der
an den Anleger ausgezahlt werden kann.
Insbesondere bei starken Schwankun-
gen des Basiswertkurses oder zum
Beispiel bei einer Handelseréffnung mit
einer negativen Kurslticke gegenuber
dem Vortagesschluss (Gap-Risiko) kann
es dennoch sein, dass ein Totalverlust
der Geldanlage eintritt, da lediglich ein
symbolischer Betrag von 0,001 Euro je
Mini-Future Long (Mindestbetrag) zurlick-
gezahlt werden kann.

Beispiel

Basiswertkurs
Basispreis
Stop-Loss Barriere
Bezugsverhaltnis
Produktpreis

Hebel
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Mini-Futures

Der innere Wert, also der Abstand zwi-
schen dem aktuellen Basiswertkurs und
dem Basispreis, insgesamt multipliziert
mit dem Bezugsverhaltnis, bestimmt
den aktuellen Preis eines Mini-Futures
Long. Finanzierungskosten fuhren dabei
zu einer taglichen Belastung, da der
Basispreis fortlaufend leicht angehoben
wird. Auf die genaue Berlcksichtigung
der Finanzierungskosten durch die tag-
liche Basispreisanpassung wird bei der
Betrachtung des Produktpreises im Detail
auf Seite 30 genauer eingegangen.

Aktueller Kurs Mini-Future Long = (Basis-
wertkurs - Basispreis) x Bezugsverhaltnis

200 Euro

100 Euro

105 Euro

010

10 Euro (= (200 Euro - 100 Euro) x 0]10)
2,00 (= 200 Euro x 010 / 10 Euro)

Morgan Stanley | Turbos & Mini-Futures 27



Mini-Futures

Szenario positiv: Der Basiswertkurs steigt

Annahmegeman steigt der Basiswertkurs  kosten gleichzeitig auf 100,49 Euro. Dem-

innerhalb von 60 Tagen auf 250 Euro. zufolge notiert der Mini-Future Long nun
Die Performance betragt also 25 Pro- bei 14,95 Euro - (250 Euro - 10049 Euro)
zent. Im Laufe dieser 60 Tage wachst der  x 010 — und die realisierte Performance
Basispreis des Mini-Futures Long durch von 49,50 Prozent entspricht einer tat-

die Berlcksichtigung der Finanzierungs- sachlichen Hebelwirkung von 1,98. Die

Basiswertkurs

250 Euro
Hebel 1,98
+25%
200 Euro
Szenario negativ: Der Basiswertkurs sinkt
Ein Rickgang des Basiswertkurses bei- realisierte Hebel ist mit 2,03 also etwas
spielsweise um 15 Prozent auf 170 Euro hoher als urspriinglich errechnet (2,00).
innerhalb von 60 Tagen fuhrt beim Dies liegt abermals an den Finanzierungs-
exemplarischen Mini-Future Long zu kosten, die den Basispreis innerhalb
einem Verlust von 30,50 Prozent. Der von 60 Tagen annahmegemaf auf
Basiswertkurs
200 Euro
-15% Hebel 2,03

170 Euro

Szenario Stop-Loss: Der Basiswert sinkt auf / unter die Stop-Loss Barriere

Der Basiswertkurs fallt annahmegemani Barriere bereits berthrt, sodass der Mini-
und notiert nach 60 Tagen bei 105,51 Euro  Future Long endet. Bei starken Schwan-
um 4725 Prozent unter dem anfanglichen  kungen des Basiswertkurses moge der
Niveau. Damit ist die mittlerweile auf Emittent seine Absicherungsposition nun
105,25 Euro angewachsene Stop-Loss zu 104 Euro auflosen, sodass bei einem

Basiswertkurs

200 Euro

-47,25%

Stop-Loss Barriere 105,51 Euro

Basispreis 100,49 Euro

leichte Performance-EinbuBe gegentber
dem urspringlich errechneten Hebel von
2,00 ergibt sich aus der Haltedauer und
den dementsprechend eingerechneten
Finanzierungskosten.

Mini-Future Long

14,95 Euro

+49,5%

10 Euro

10049 Euro erhdht haben, sodass
der Produktpreis 6,95 Euro betragt:
(170,00 Euro - 100,49 Euro) x 0]10.

Mini-Future Long
10 Euro

-30,5%

6,95 Euro

auf 10049 Euro gestiegenen Basispreis
ein Restwert von 0,35 Euro ermittelt
werden kann: (104,00 - 100,49) x 0]10.
Der Mini-Future Long hat demnach
96,50 Prozent seines Werts eingeblBt.

Mini-Future Long

10 Euro

-96,5%

0,35 Euro

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
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Mini-Future Short

Mit einem Mini-Future
Short kdnnen Anleger
gehebelt auf sinkende
Notierungen eines
Basiswerts setzen. Der
Basispreis und die im Ab-
stand darunter platzierte
Stop-Loss Barriere liegen
beide Uber dem aktuellen
Basiswertkurs.

Beispiel
Basiswertkurs
Basispreis
Stop-Loss Barriere
Bezugsverhaltnis
Produktpreis

Hebel

Der Mini-Future Short wird automatisch
gekundigt, sobald der Basiswertkurs zu
einem beliebigen Zeitpunkt auf oder Uber
die Stop-Loss Barriere steigt (Stop-Loss
Ereignis). Daraufhin l0st der Emittent seine
Absicherungsposition auf und ermittelt
anhand des realisierten Basiswertkurses,
ob und in welcher Héhe ein Stop-Loss
Betrag besteht, der an den Anleger
ausgezahlt werden kann. Ein Total-
verlust ist hierbei maglich, wenn starke
Schwankungen des Basiswertkurses
oder zum Beispiel eine Handelserdffnung
mit einer positiven Kurslicke gegenlber
dem Vortagesschluss (Gap-Risiko) keinen
Stop-Loss Betrag erlauben. Dann erhalt
der Anleger lediglich einen symbolischen
Betrag von 0,001 Euro je Mini-Future
Short (Mindestbetrag) zurlickgezahlt.

200 Euro

280 Euro

266 Euro

0710

8 Euro (= (280 Euro - 200 Euro) x 0,10)

2,50 (= 200 Euro x 0,10 / 8 Euro)

Szenario positiv: Der Basiswertkurs sinkt

Nach 60 Tagen ist der Basiswertkurs im
vorliegenden Szenario um 20 Prozent
auf 160 Euro zurlickgefallen. Gleichzeitig
ist der Basispreis annahmegeman auf
278,22 Euro gesunken. Dann liegt der

Basiswertkurs

200 Euro

-20%

160 Euro

Preis des Mini-Futures Short bei 11,82 Euro
und somit 47,75 Prozent Gber dem an-
fanglichen Niveau. Die realisierte Hebel-
wirkung betragt 2,39 und erreicht wegen
der taglichen Basispreisanpassung nach

Hebel 2,39

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
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Mini-Futures

Die aktuellen Kurse des Mini-Futures
Short ergeben sich aus dem inneren
Wert, also aus dem Abstand zwischen
dem Basispreis und dem Basiswertkurs,
insgesamt multipliziert mit dem Bezugs-
verhaltnis. Finanzierungskosten fuhren
dabei zu einer taglichen Belastung, da
der Basispreis fortlaufend leicht gesenkt
wird. Nur in einer sehr giinstigen Zinskon-
stellation kdnnte es zu einer Stagnation
oder gar Anhebung des Basispreises
kommen. Auf die tagliche Basispreis-
anpassung wird auf Seite 30 genauer
eingegangen. Ein Aufgeld ist unter
gewohnlichen Marktbedingungen nicht
vorgesehen.

Aktueller Kurs Mini-Future Short = (Basis-
preis — Basiswertkurs) x Bezugsverhaltnis

60 Tagen nicht ganz das urspringlich
errechnete Niveau.

Mini-Future Short

11,82 Euro
+47,75%
8 Euro
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Mini-Futures

Szenario negativ: Der Basiswertkurs steigt

Einen Anstieg des Basiswertkurses zum
Beispiel um 12 Prozent auf 224 Euro
innerhalb von 60 Tagen quittiert der
exemplarische Mini-Future Short mit

Basiswertkurs

224 Euro

+12%

200 Euro

einem Kursriickgang um 32,25 Prozent
auf 542 Euro. Die realisierte Hebel-
wirkung im Verlustfall nach 60 Tagen
ist hier mit 2,69 etwas groBer als der

Hebel 2,69

Szenario Stop-Loss: Der Basiswert steigt auf / iiber die Stop-Loss Barriere

Durch einen Anstieg des Basiswertkurses
bis zur Stop-Loss Barriere oder darlber
hinaus wird der Mini-Future Short auto-
matisch gekindigt. In diesem Beispiel tritt
nach 60 Tagen ein Stop-Loss Ereignis
ein, weil die Stop-Loss Barriere durch die
taglichen Anpassungen vom anfang-
lichen Niveau bereits auf 264,31 Euro

Basiswertkurs

Basispreis 278,22 Euro

+32,16%

200 Euro

So entsteht der Preis
Innerer Wert

Beim Mini-Future entspricht der aktuelle
Preis unter gewodhnlichen Marktbedingun-
gen dem inneren Wert, also der positiven
Differenz zwischen dem aktuellen Basis-
wertkurs und dem Basispreis, insgesamt
multipliziert mit dem Bezugsverhaltnis.

Preis Mini-Future Long = innerer Wert =

(Basiswertkurs - Basispreis) x Bezugs-
verhaltnis
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reduziert wurde und der Basiswertkurs
dieses Niveau berthrt. Daraufhin [6st

der Emittent seine Absicherungsposition
auf und realisiert beispielsweise einen
Basiswertkurs von 265,50 Euro. Weil der
Basispreis mittlerweile auf 278,22 Euro
gesunken ist, betragt der Restwert somit
1,27 Euro je Mini-Future Short: 278,22 Euro

Preis Mini-Future Short = innerer Wert =
(Basispreis - Basiswertkurs) x Bezugs-
verhaltnis

Hebel

Durch diese Preisbildung partizipiert der
Mini-Future eins zu eins an den Kurs-
bewegungen des Basiswerts und weist
aufgrund des vergleichsweise niedrigen
Kapitaleinsatzes prozentual betrachtet die

urspringlich berechnete Hebel, denn der
Basispreis wurde durch die taglichen An-
passungen auf 278,22 Euro reduziert.

Mini-Future Short

8 Euro

-32,25%

5,42 Euro

- 265,50 Euro) x 0. Folglich belauft sich
der prozentuale Verlust auf 84,13 Prozent.
Bei einem sprunghaften Anstieg des Ba-
siswertkurses Uber die Stop-Loss Barriere
ware auch ein symbolischer Betrag von
0,001 Euro je Mini-Future (Mindestbetrag)
maoglich gewesen, sodass ein Totalverlust
eingetreten ware.

Mini-Future Short

8 Euro

-8413%

1,27 Euro

angestrebte Hebelwirkung auf. Der Hebel
berechnet sich nach folgender Formel:

Hebel = Basiswertkurs x Bezugsverhalt-
nis / Preis des Mini-Futures
Basispreisanpassung

Die wahrend der unbegrenzten Laufzeit

des Mini-Futures fortlaufend anfallenden
Finanzierungskosten werden durch eine
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tagliche Anpassung des Basispreises
berdcksichtigt. Um das Gap-Risiko zu
minimieren, wird eine zusatzliche Stop-
Loss Barriere im Abstand zum Basispreis
platziert. Diese liegt beim Mini-Future
Long Uber dem Basispreis und beim Mini-
Future Short unter dem Basispreis. Folg-
lich endet der Mini-Future gegebenenfalls
durch ein Stop-Loss Ereignis, bevor der
innere Wert vollstandig aufgebraucht ist.

Aufgrund dieses Konzepts missen An-
leger beim Kauf eines Mini-Futures unter
gewohnlichen Marktbedingungen kein
Aufgeld bezahlen. Umgekehrt sind jedoch
durch die Stop-Loss Absicherung auch
keine groBen Hebelwirkungen maglich.

Um die Finanzierungskosten zu bertck-
sichtigen, wird ein Zinsanpassungssatz
verwendet, den Anleger fir den betref-
fenden Mini-Future auf unserer Website
zertifikate.morganstanley.com einsehen
kénnen und der zum aktuellen Referenz-
zinssatz® dem 1-Monats-Euribor® oder
1-Monats-LIBOR®, hinzugerechnet wird

(Mini-Future Long) bzw. davon abgezo-
gen wird (Mini-Future Short). Herunterge-
brochen auf einen einzelnen Tag wird der
entsprechend resultierende Zinssatz auf
den Basispreis bezogen.

Im Ergebnis wéchst der Basispreis eines
Mini-Futures Long taglich um einen klei-
nen Betrag an, sodass der innere Wert
unter sonst konstanten Bedingungen im
Sinne der Finanzierungskosten leicht
vermindert wird. Beim Mini-Future Short
ergibt sich wahrenddessen meist eine
tagliche Absenkung des Basispreises,
die den inneren Wert ebenfalls ein wenig
vermindert. Hier ware es in sehr gunsti-
gen Konstellationen sogar moglich, dass
eine tagliche Anhebung des Basispreises
und somit ein Zinsgewinn erfolgt.

Genauso wie der Basispreis taglich an-
gepasst wird, muss auch die Stop-Loss
Barriere taglich angepasst werden.
Wirde eine solche Anpassung nicht
erfolgen, dann wiurde der Abstand
zwischen beiden Niveaus immer weiter

Mini-Futures

abnehmen. Folglich wird die Stop-Loss
Barriere taglich parallel zum Basispreis
angehoben (Mini-Future Long) bzw. ab-
gesenkt (Mini-Future Short).

Dividenden

Da Mini-Futures eine unbegrenzte Laufzeit
besitzen, mussen etwaige Dividenden-
zahlungen des Basiswerts so berick-
sichtigt werden, dass sie fur den Inhaber
des Mini-Futures ein neutrales Ereignis
darstellen. Da eine Aktie am Dividenden-
zahltag mit dem Dividendenabschlag
gehandelt wird (im tatséchlichen Bérsen-
kurs oft durch weitere positive oder
negative Einfllsse Gberlagert), wird der
Basispreis der zugehdrigen Mini-Futures
Long und Mini-Futures Short dement-
sprechend gesenkt. Parallel dazu wird
auch die Stop-Loss Barriere verringert,
sodass beispielsweise beim Mini-Future
Long der Dividendenabschlag im Basis-
wertkurs nicht mit einer erhéhten Stop-
Loss Gefahr einhergeht.

Stop-Loss und Totalverlustrisiko

Wenn der Basiswertkurs
bei kontinuierlicher Be-
obachtung auf oder unter
die Stop-Loss Barriere
sinkt (Mini-Future Long)
bzw. auf oder Uber die
Stop-Loss Barriere steigt
(Mini-Future Short), wird
der Mini-Future automa-
tisch gekundigt.

Im Anschluss an das Stop-Loss Ereignis
versucht der Emittent seine Sicherungs-
positionen zu guinstigen Konditionen
abzuwickeln und ermittelt daraufhin,

ob und in welcher Héhe ein Stop-Loss
Betrag besteht, der an den Anleger aus-
gezahlt werden kann. Ein solcher Stop-
Loss Betrag ist moglich, da die Stop-Loss
Barriere in einem gewissen Abstand Uber
bzw. unter dem Basispreis festgesetzt
wurde. Insbesondere bei starken und
schnellen Kursausschlagen des Basis-
werts kann es jedoch vorkommen, dass
der Anleger nur den symbolischen Be-
trag von 0,001 Euro je Mini-Future zurtck-
gezahlt bekommt und demnach einen
Totalverlust erleidet.

3Bitte beachten Sie die aktuellen Entwicklungen rund um Referenzwerte /Benchmarks —
zum Beispiel die mogliche Einstellung des Euribor® oder LIBOR®.
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Potenzielle Anleger sollten sich

genau informieren, wann es beim
betreffenden Mini-Future zu einem
Stop-Loss Ereignis kommen kann. Dies
gilt insbesondere, wenn zum Beispiel
auslandische Aktien oder Indizes, Roh-
stoffe oder Wahrungen als Basiswerte
dienen. Da deren Handelszeiten an der
jeweiligen Referenzboérse maoglicher-
weise zum Teil oder ganz auBerhalb

der Handelszeiten des Mini-Futures in
Deutschland liegen, kann es auch auBer-
halb der inlandischen Handelszeiten des
Mini-Futures zu einem Stop-Loss Ereignis
kommen. Genaue Informationen zu den
Handelszeiten flr das betreffende Pro-
dukt erhalten Sie auf der Website
zertifikate.morganstanley.com/Services/
HandelsUndKnockOutZeiten.
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Chancen und Risiken

Chancen

Mit Turbos und Mini-Futures kdnnen
Anleger auf steigende oder sinkende
Basiswertkurse setzen.

Hebelzertifikate ermdglichen im Ver-
gleich zum Direktinvestment Uberpropor-
tionale Gewinne (Hebelwirkung), kénnen
aber auch zu Uberproportional hohen
Verlusten bis hin zum Totalverlust der
Geldanlage fuhren.

Die moglichen Gewinne von Hebelzerti-
fikaten Long sind theoretisch unbegrenzt.
Bei Hebelzertifikaten Short sind die
erzielbaren Gewinne durch das Szenario
der Wertlosigkeit des Basiswerts
begrenzt.

Pro Basiswert kann der Anleger in der
Regel unter Hebelzertifikaten in verschie-
denen Varianten und mit unterschied-
lichen Ausstattungsparametern wahlen
und somit entsprechend seiner indivi-
duellen Risikoneigung und Erwartung
investieren. Die groBe Auswahl an

Basiswerten bietet Zugang zu einer
breiten Palette an Investitionsmoglich-
keiten mit Hebelwirkung. Anleger kénnen
sich Uber das Angebot an Hebelzertifika-
ten von Morgan Stanley auf der entspre-
chenden Website informieren.

Hebelzertifikate kénnen fir den Intraday-
Handel genutzt werden, um Bewegungen
des Basiswerts innerhalb eines Tages

mit Hebelwirkung auszunutzen. Ebenso
kénnen Anleger mit Hebelzertifikaten auf
mehrtagige Trendbewegungen des Ba-
siswerts setzen. Bei Term Turbos ist hier-
bei die begrenzte Laufzeit zu beachten.

Open-End Turbos und Mini-Futures er-
maoglichen wegen ihrer unbegrenzten
Laufzeit auch mittel- und sogar langfristi-
ge Positionen, wobei die hierbei auflau-
fenden Finanzierungskosten zu bertck-
sichtigen sind.

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
Handel mit Turbo-Zertifikaten. Turbo-Zertifikate sind hoch risikoreiche
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Risiken

Unguinstige Kursbewegungen des Basis-
werts (sinkende Basiswertkurse beim
Hebelzertifikat Long bzw. steigende
Basiswertkurse beim Hebelzertifikat
Short) fihren unmittelbar zu Verlusten
des Hebelzertifikats.

Die Hebelwirkung ist auch im Verlust-
szenario aktiv und verursacht bei einer
ungunstigen Entwicklung des Basiswert-
kurses Uberproportional hohe Verluste,
die zu einem Knock-Out Szenario und
damit zu einem Totalverlust der Geldan-
lage bzw. einem Stop-Loss Szenario mit
drohendem Totalverlust fUhren kénnen.

Je groBer die Hebelwirkung, desto
groBer sind auch die Verlustrisiken bei
einer ungunstigen Wertentwicklung des
Basiswerts.

Eine zunehmende implizite Volatilitat des
Basiswerts kann zu einem geringeren
Aufgeld beim betreffenden Term Turbo
und somit zu einem geringeren Produkt-
preis fuhren. Bei zukunftigen Ereignissen
mit voraussichtlich starken Auswirkungen
auf die Kursentwicklung des Basiswerts
kann das Aufgeld von Term Turbos

und Open-End Turbos wegen des ge-
steigerten Gap-Risikos deutlich erhéht
werden. Ausgedehnte Seitwartsphasen
des Basiswerts kénnen zu merklichen
Kursverlusten des Hebelzertifikats fihren.
Diese kénnen sich aus einer Abnahme
des Aufgelds beim Term Turbo bzw. aus
der fortlaufenden Belastung des inneren
Werts beim Open-End Turbo und Mini-
Future aufgrund der berticksichtigten
Finanzierungskosten ergeben.

Hebelzertifikate mit Bezug auf Basis-
werte, die nicht in Euro notieren, unter-
liegen bei der Preisbildung Wechselkurs-
schwankungen, die mit entsprechenden
Risiken verbunden sein kénnen.
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Chancen und Risiken

Die Zeiten, in denen ein Knock-Out
Ereignis bzw. Stop-Loss Ereignis ein-
treten kann, orientieren sich an den
Handelszeiten des Basiswerts an seiner
jeweiligen Referenzbdrse. Diese kdnnen
teilweise oder ganz auBerhalb der Han-
delszeiten des Produkts liegen. Beispiels-
weise kann es bei Hebelzertifikaten auf
Gold rund um die Uhr zum Eintritt eines
Knock-Out Ereignisses bzw. Stop-Loss
Ereignisses kommen. Der Kaufer eines
Hebelzertifikats erhalt keine laufenden
Zins- oder Dividendenertrage ausbezahlt.

Hebelzertifikate unterliegen einem Emit-
tentenrisiko, welches neben den produkt-
spezifischen Risiken von potenziellen
Anlegern zu bertcksichtigen ist. Kommt
es zu einer Zahlungsunfahigkeit des Emit-
tenten, wirden Verluste eintreten, die bis
hin zu einem Totalverlust fihren kénnen.

Eine weitere ausfihrliche Risiko-
darstellung entnehmen Sie bitte
dem fur das jeweilige Produkt
maBgeblichen Angebots-/Basis-
prospekt nebst etwaigen Endgul-

tigen Bedingungen. Diese Doku-
mente sind auf unserer Website
zertifikate.morganstanley.com

in der jeweiligen Produkt-Detail-
ansicht zum Download hinterlegt.
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Einsatzmoglichkeiten

Turbos und Mini-Futures
richtig eingesetzt

Hebelzertifikate ermdglichen im Erfolgsfall hohe prozentuale Gewinne
bezogen auf das eingesetzte Kapital und bieten dadurch die Aussicht

auf groBBe Gewinne bereits bei kleinem Einsatz. Allerdings ist zu
beachten, dass der Hebel auch im Negativszenario wirkt und zu er-
heblichen Verlusten bis hin zu einem Totalverlust fuhren kann. Daher
ist Vorsicht das oberste Gebot beim Trading mit Hebelzertifikaten.

Die erhebliche Totalverlustgefahr darf
von keinem Anleger zu keiner Zeit
unbericksichtigt bleiben. Deshalb sollte
grundsatzlich nur ein geringer Teil des
beim Anleger vorhandenen Anlage-
kapitals zum Kauf von Hebelzertifikaten
eingesetzt werden. Keinesfalls darf
Kapital investiert werden, das eigentlich
flr andere Zwecke oder flr das tagliche
Leben bendtigt wird.

Zu Zwecken einer groBen Diversifikation
sollte jede einzelne Position nur einen
geringen Teil des fur Hebelzertifikate ins-
gesamt verwendeten Kapitals umfassen,
um potenzielle Totalverluste gering halten
zu kénnen. Zudem kann die Nutzung
vieler Basiswerte aus verschiedenen
Anlageklassen (Aktien, Indizes, Rohstoffe,
Wahrungen) hilfreich sein, um das eigene
Hebelzertifikate-Portfolio zu diversi-
fizieren und moglicherweise vor gro3en
Verlusten zu bewahren.

Der Kauf eines Hebelzertifikats setzt eine
klare Erwartungshaltung zur klnftigen
Entwicklung des Basiswertkurses voraus.
Insbesondere bei der Nutzung eines
hohen Hebels ist es unumganglich, dass
der Anleger von einer zukUnftigen Ent-
wicklung des Basiswertkurses fest Uber-
zeugt ist bzw. diese Uberdacht hat. Beim
Einsatz von Term Turbos ist aufgrund der
begrenzten Laufzeit auch der Zeitraum
zu definieren, in dem sich die gewdnsch-
te Basiswerttendenz voraussichtlich
realisieren wird.
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Zum disziplinierten Vorgehen bietet es
sich an, das kunftige Vorgehen bereits
vorab zu planen. Wo liegt das Gewinn-
ziel? Wie sollen zwischenzeitlich auf-
gelaufene Gewinne - beispielsweise
durch nachgezogene Stops - gesichert
werden? Bis zu welcher Hohe kénnen
zwischenzeitliche Verluste verkraftet
werden? Wann muss spatestens eine
Verlustbegrenzung erfolgen, um die
Teilnahme an einem Knock-Out Ereignis
bzw. Stop-Loss Ereignis zu vermeiden?
Auf diese und weitere Fragen sollte der
Anleger schon vor dem Erwerb eines
Zertifikats Antworten parat haben.

Bei Term Turbos und Open-End Turbos
sollte die Teilnahme an einem Knock-
Out Ereignis durch rechtzeitige Verlust-
begrenzungen moglichst vermieden
werden. Denn im Falle des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses geht auch das
urspriinglich bezahlte Aufgeld unwider-
ruflich verloren.

Der Abstand zwischen dem aktuellen
Basiswertkurs und der Knock-Out Barrie-
re bzw. Stop-Loss Barriere muss aus-
reichend grof3 sein, um dem Basiswert
zwischenzeitlich ungunstige Kursbewe-
gungen zugestehen zu kénnen.

Im Zweifel ist der Abstand eher etwas zu
groR als zu klein zu wahlen. Folglich
sollte nicht allein ein moglichst groBer
Hebel im Fokus stehen, sondern dem
Aspekt der Risikosteuerung Vorrang
gegeben werden.

Aufgrund der Gefahr des Eintritts eines
Knock-Out Ereignisses bzw. Stop-Loss
Ereignisses sind Turbos und Mini-Futu-
res nicht zur passiven Anlage geeignet,
sondern mussen fortlaufend Uberwacht
werden. Nur wer die regelmaBige Uber-
prifung seiner Positionen zeitlich leisten
kann und mdchte, sollte Hebel-Invest-
ments in Betracht ziehen.

Auch der Emittent als Herausgeber des
jeweiligen Hebelzertifikats spielt eine
gewichtige Rolle. Eine hohe Bonitét,

eine groBe Produktauswahl und liqui-

de Handelsmdglichkeiten mit engen
Spreads sind wichtige Aspekte, die einen
hervorragenden Emittenten auszeichnen.
Nicht zuletzt sind auch die Handels-
zeiten zu beachten, die dem eigenen
Tradingstil gerecht werden mussen.

Zum Intraday-Trading mit Hebelzerti-
fikaten auf US-amerikanische Basiswerte
ist es zum Beispiel unerlasslich, dass

der hiesige Handel auch die gesamte
US-Handelssitzung abdeckt. Die meisten
Hebelzertifikate von Morgan Stanley sind
bérsentaglich von 08:00 bis 22:00 Uhr
handelbar. Eine detaillierte Ubersicht
Uber die Handelszeiten finden Sie auf der
Website zertifikate.morganstanley.com/
Services/HandelsUndKnockOutZeiten im
MenUpunkt Service — Handelszeiten.

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
Handel mit Turbo-Zertifikaten. Turbo-Zertifikate sind hoch risikoreiche
Produkte und nicht fur langfristige Anlagestrategien geeignet.




Die Varianten

im Vergleich

Einsatzmoglichkeiten

Term Turbos und Open-End Turbos eint die Ubereinstimmung von
Basispreis und Knock-Out Barriere. Dadurch kénnen sehr hohe
Hebelwirkungen entstehen, wenn der Abstand zwischen Basis-
wertkurs und Knock-Out Barriere sehr gering wird.

Gleichzeitig ist in solchen Konstellationen
das Totalverlustrisiko der Geldanlage
durch ein drohendes Knock-Out Ereignis
besonders groB. Mini-Futures hingegen
haben mit den Open-End Turbos die un-
begrenzte Laufzeit gemein, arbeiten aber

mit einer Stop-Loss Barriere. Dadurch
kann ein Totalverlust der Geldanlage bei
einem Stop-Loss Ereignis in vielen Fallen
vermieden werden, da ein Stop-Loss
Betrag zur Auszahlung an den Anleger
maoglich ist. Sehr hohe Hebelwirkungen

kénnen jedoch nicht entstehen. Nachfol-
gend sollen die wichtigsten Unterschiede
der Varianten noch einmal im Uberblick
verdeutlicht werden.

Beispiel

Laufzeit

Basispreis

Knock-Out Barriere

Stop-Loss Barriere

Risiko von
Knock-Out bzw.
Stop-Loss

Aufgeld

Partizipation

(Delta)

Hebel

Term Turbos
Begrenzt

Konstant

Entspricht Basispreis, konstant

Basiswertkurs berthrt bzw. durch-
kreuzt Knock-Out Barriere; Term Turbo
verfallt wertlos (symbolischer Betrag
0,001 Euro je Zertifikat); Totalverlust

Ja; am Bewertungstag nicht mehr
vorhanden; geht beim Knock-Out
(Totalverlust) verloren

Fast Eins-zu-eins-Partizipation
an den absoluten Schwankungen
des Basiswertkurses

Sehr hoher Hebel mdglich bei
kleinem Abstand zwischen Basis-
wertkurs und Knock-Out Barriere

Open-End Turbos
Unbegrenzt

Tagliche Anpassung zur
Berucksichtigung der
Finanzierungskosten

Entspricht Basispreis,
tagl. analog angepasst

Basiswertkurs berthrt bzw.
durchkreuzt Knock-Out Barriere;
Open-End Turbo verfallt wertlos
(symbolischer Betrag 0,001 Euro
je Zertifikat); Totalverlust

Ja; geringer als beim Term Turbo;
geht beim Knock-Out (Totalverlust)
verloren

Fast Eins-zu-eins-Partizipation
an den absoluten Schwankungen
des Basiswertkurses

Sehr hoher Hebel mdglich bei
kleinem Abstand zwischen Basis-
wertkurs und Knock-Out Barriere
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Mini-Futures
Unbegrenzt

Tagliche Anpassung zur
Berucksichtigung der
Finanzierungskosten

Entspricht Basispreis,
tagl. analog angepasst

Im Abstand zum Basispreis,
tagl. analog angepasst

Basiswertkurs berthrt bzw.
durchkreuzt Stop-Loss Barriere;
Stop-Loss Betrag moglich, aber
auch hier Gefahr des Totalverlusts

Nein
(unter normalen Marktbedingungen)

Fast Eins-zu-eins-Partizipation
an den absoluten Schwankungen
des Basiswertkurses

Stop-Loss Barriere verhindert
die Entstehung sehr hoher Hebel
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Kurzportrédt Morgan Stanley

Morgan Stanley:
Unsere Welt in Zahlen

Wie viele Menschen arbeiten fur Morgan Stanley?

Welches Vermogen verwalten wir fur unsere Kunden?

Was leisten wir fur wohltatige Zwecke?

Und wie hoch ist eigentlich unser Hauptquartier in New York?
Die Antworten liefern beeindruckende und interessante Zahlen,
die Einblick geben in eine der gro3ten Banken der Welt.

Im Durchschnitt erleiden 7 von 10 Kleinanlegern Verluste beim
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Kurzportrdt Morgan Stanley

venras 83.000 Menschen

arbeiten weltweit fir Morgan Stanley. 1585 Broadway lautet eine

der wichtigsten Adressen der globalen
Bankenwelt. Hier befindet sich das

21 Prozent Morgan-Stanley-Headquarter in New York.

der globalen Transaktionen von Aktien
werden von Morgan Stanley ausgefuhrt.

209 Meter

hoch ist das Morgan-Stanley-
Seit 61 Jah I’en engagiert Gebaude. Es umfasst 42 Etagen.
sich Morgan Stanley unter anderem

mit seiner ,Global Alliance for Children’s
Health” fir die Verbesserung

der medizinischen Versorgung
benachteiligter Kinder.

119.662.000.000

(119,6 Milliarden) Dollar umsatz machte Morgan Stanley im Jahr 2025.

Vermdgensverwalter rund um den Globus kimmern sich bei
Morgan Stanley um ein Kundenvermdgen von insgesamt rund

9.300.000.000.000 (9.300 mittiarden) Dollar.

Damit ist unsere Vermdgensverwaltung eine der groBten der Welt.

127 Millionen Dollar

haben Morgan Stanley und seine Stiftungen im Jahr 2025 gespendet.

3,4 Millionen Stunden

wurden seit 2006 von Mitarbeitenden
im Rahmen des ,Global Volunteer Month* geleistet.
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Kontakt

Sprechen Sie uns an

+49 69 2166 1234

strukturierte-produkte@morganstanley.com
zertifikate.morganstanley.com

V.L.n.r.: Nicolai Tietze, Niki Bat, Maren'Kloepp€r, Sebastian Kuse;Martin Lehmann; Dirk Grunert, Louise Norrie, Basilio Kalus

EINEN TRADE VORAUS zertifikate.morganstanley.com
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Wichtige Informationen

Diese Materialien wurden lediglich zu Informationszwecken erstellt
und stellen kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf oder Ver-
kaufdergenanntenWertpapiereoder Instrumente oder zur Teilnahme
an einer bestimmten Handelsstrategie dar. Privatkunden (wie in den
Vorschriften der britischen Finanzmarktaufsicht Financial Conduct
Authority definiert) diirfennichtaufihrer Grundlage handeln oder sich
auf sie stiitzen. Jede Anlageentscheidung sollte ausschlieBlich auf
Basis des fiir das jeweilige Produkt maBgeblichen Basisprospekts in
seinerjeweils aktuellenFassungund der Endgiiltigen Bedingungen fiir
das Produkt (,,Emissionsdokumente*) erfolgen, deren Bedingungen
die Bedingungen dieser Materialien ersetzen.

Diese Materialien wurden von den Vertriebs-, Handels- oder sonstigen
nicht research-orientierten Mitarbeitern von Morgan Stanley & Co. Inter-
national plc erstellt (nachstehend ,Morgan Stanley*), mit eingetragenem
Sitz in 25 Cabot Square, London, E14 4QA, Vereinigtes Kénigreich. Morgan
Stanley ist von der Prudential Regulation Authority zugelassen und wird
von der Financial Conduct Authority und der Prudential Regulation
Authority unter der Eintragungsnummer 165935 reguliert. Diese Mate-
rialien sind kein Produkt der Researchabteilung von Morgan Stanley und
sollten nicht als Research-Empfehlung betrachtet werden. Weitere Infor-
mationen, Research-Reports und wichtige Offenlegungen erhalten Sie
unter morganstanley.com/disclaimers/instsec.html.

Morgan Stanley erbringt weder eine Anlageempfehlung noch eine An-
lage-, Steuer-, Bilanzierungs-, Rechts-, aufsichtsrechtliche oder sonstige
Beratung und nichts in diesen Materialien ist als solche anzusehen. Durch
Zurverflgungstellung dieser Materialien berat Morgan Stanley Sie nicht,
eine bestimmte Handlung auf Basis der hierin enthaltenen Informationen,
Auffassungen oder Ansichten zu treffen, dem Sie mit Entgegennahme
dieses Dokuments zustimmen. Potenzielle Investoren sollten ihre eigenen
individuellen Finanz-, Bilanzierungs- und Rechtsberater zu den in diesen
Materialien enthaltenen Informationen, Auffassungen oder Ansichten zu
Rate ziehen.

Diese Materialien wurden auf Informationen gestutzt, die aus allgemein
der Offentlichkeit zur Verflgung stehenden Quellen erhaltlich sind, die
als vertrauenswurdig erachtet werden. Es wird keine Zusicherung hin-
sichtlich ihrer Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat abgegeben. Sie
konnen ohne Mitteilung geandert werden. Es besteht keine Verpflichtung,
sie auf den aktuellen Stand zu bringen. Hier auf gefiihrte Informationen,
Ergebnisse und Ertragsprognosen kénnen auf Annahmen beruhen, die
sich im Nachhinein als falsch erweisen kénnen. Es wird keine Gewahr
daflr Ubernommen, dass in diesen Materialien enthaltene Ergebnisse
und Ertragsprognosen erreicht werden. Es wird ebenfalls keine Gewahr
dafir GUbernommen, dass alle Annahmen, die fur die Erreichung der
Ergebnisse oder Ertragsprognosen relevant sind, berticksichtigt oder er-
wahnt worden sind. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, das die
Wertentwicklung in der Vergangenheit sowie etwaige Simulationen
und Ertragsprognosen kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige
Wertentwicklung sind und man sich bei der Vornahme von Anlage-
entscheidungen nicht auf sie verlassen sollte.

- WERBEMITTEILUNG -

Anderungen der Annahmen kénnen einen wesentlichen Einfluss auf die
hierin dargestellten Ergebnisse und Ertragsprognosen haben. Transakti-
onskosten wie Kommissionen und Verwahrkosten wurden bei der Berech-
nung der Ergebnisse und Ertragsprognosen nicht bertcksichtigt. Preis
und Verfligbarkeit eines bestehenden oder kiinftigen Produkts unterliegen
Anderungen ohne vorherige Ankindigung. Zusétzliche Informationen
kénnen auf Nachfrage zur Verfligung gestellt werden. Investoren sind
demInsolvenzrisiko, d. h.der Uberschuldungund Zahlungsunfahigkeit
der Emittentin und gegebenenfalls der Garantin ausgesetzt. Im Fall
einer Zahlungsunfahigkeit der Emittentin und ggf. Garantin ware der
Verlust des eingesetzten Kapitals mit der Folge eines mdoglichen
Totalverlusts moglich. Der Wert der hierin genannten Wertpapiere oder
Instrumente (gemeinsam die Wertpapiere) unterliegt folglich nicht nur der
Wertentwicklung des Basiswerts, sondern unter anderem auch der Sol-
venz der Emittentin und gegebenenfalls der Garantin. Produkte mit einem
Hebel unterliegen dem Risiko Uberproportionaler Verluste. Je héher der
Hebel ist, desto groBer sind auch die Verlustrisiken bei einer unguinstigen
Wertentwicklung des Basiswertes, die bis hin zum Totalverlust reichen
koénnen. Die in diesen Materialien beschriebenen Produkte kénnen inihrer
Laufzeit unbegrenzt sein und vom Anleger nur verkauft oder gekindigt
werden. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen, dass diese Wertpapiere
dem Marktrisiko unterliegen und im Wert schwanken werden. Die in diesen
Materialien erorterten oder genannten Wertpapiere sind fir Anleger —
abhangig von ihren individuellen Anlagezielen und ihrer finanziellen Situ-
ation - moglicherweise nicht geeignet. Hat ein Wertpapier und der dem
Wertpapier zugrunde liegende Basiswert eine andere Wahrung als die
Wahrung des Anlegers, kdnnen Wechselkursanderungen sich nachteilig
auf den Wert, den Preis oder die Ertrage aus dem Wertpapier auswirken,
mit der Folge eines mdglichen Kapitalverlustes.

Diese Informationen sind ausschlieBlich fir Personen bestimmt und dir-
fen nur an diese verbreitet werden, die in Rechtsordnungen ansassig sind,
in denen eine solche Verbreitung oder Zurverflgungstellung nicht im
Widerspruch zu nationalen Gesetzen oder Vorschriften stehen. Ein 6ffent-
liches Angebot der Wertpapiere, deren Besitz oder die Verbreitung dies-
bezlglicher Angebotsunterlagen wird von Morgan Stanley ausschlieBlich
inRechtsordnungennurinsoweitzugelassen,alsdieszumentsprechenden
Zeitpunkt im Einklang mit allen geltenden Gesetzen, Vorschriften, Richt-
linien, Anordnungen und / oder aufsichtsrechtlichen Anforderungen, Ver-
ordnungen und Leitlinien (einschlieBlich der Verordnung (EU) 2017/1129),
etwaigen DurchfihrungsmaBnahmen und der Regulation S des US-Wert-
papiergesetzes aus dem Jahr 1933 (Securities Act, Wertpapiergesetz) in
den jeweils geltenden Fassungen steht. Sofern sich aus den Emissions-
dokumenten nichts anderes ergibt, dirfen die Wertpapiere weder direkt
noch indirekt in den Vereinigten Staaten an oder fir Rechnung oder zum
Nutzen einer US-Person (wie in Regulation S gemaR dem Wertpapierge-
setz definiert) angeboten, verkauft, ibertragen oder Ubermittelt werden.
Die hierin enthaltenen Handels- und Dienstleistungsmarken sind das
Eigentum ihrer jeweiligen Inhaber. Diese Materialien oder ein Teil hiervon
ddrfen ohne die vorherige schriftliche Zustimmung von Morgan Stanley
nicht nachgedruckt, weiterverkauft oder weiterverbreitet werden.

Copyright © by Morgan Stanley 2026, alle Rechte vorbehalten.
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